(Traducciodn libre del original en portugués)

Celulose Irani S.A.

Informaciones Trimestrales - ITR al
30 de junio de 2012

e informe sobre la revision de
informaciones trimestrales

IRANISPAG612MD.DOCX



(Traduccion libre del original en portugués)

Informe sobre la revision de informaciones trimestrales

Sres. Administradores y Accionistas de
Celulose Irani S.A.

Introduccién

Hemos revisado las informaciones contables intermediarias, individuales y consolidadas, de Celulose Irani
S.A. (Compaiiia), contenidas en el Formulario de Informaciones Trimestrales - ITR referente al trimestre
terminado el 30 de junio de 2012, que comprenden el estado de situacion patrimonial al 30 de junio de
2012y los respectivos estados de resultados, del resultado completo para los periodos de tres y seis meses
terminados en esa fecha y de evolucidn del patrimonio neto y de los flujos de efectivo para el periodo de
seis meses terminado en esa fecha, incluyendo el resumen de las principales politicas contables y las
demas notas explicativas.

La administracion es responsable por la preparacion de las informaciones contables intermediarias
individuales de acuerdo con el pronunciamiento técnico CPC 21 - Estado Intermediario e las
informaciones contables intermediarias consolidadas de acuerdo con el pronunciamiento técnico CPC 21 -
Estado Intermediario y con la norma internacional de contabilidad IAS 34 -Interim Financial Reporting,
emitida por el International Accounting Standards Board (IASB), asi como por la presentacion de esas
informaciones en conformidad con las normas emitidas por la Comisién de Valores Mobiliarios, aplicables
a la elaboracién de las Informaciones Trimestrales - ITR. Nuestra responsabilidad es expresar una
conclusion sobre esas informaciones contables intermediarias basados en nuestra revision.

Alcance de la revision

Efectuamos nuestra revision de acuerdo con las normas brasileras e internacionales de revision de
informaciones intermediarias (NBC TR 2410 - Revision de Informaciones Intermediarias Ejecutada por el
Auditor de la Entidad e ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information Performed by the
Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Una revision de informaciones intermediarias
consiste en la realizacidén de indagaciones, principalmente a las personas responsables por los asuntos
financieros y contables y en la aplicacion de procedimientos analiticos y de otros procedimientos de
revision. El alcance de una revision es significativamente menor que una auditoria efectuada de acuerdo
con las normas de auditoria y, consecuentemente, no nos permitié obtener seguridad de que tomamos
conocimiento de todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. Por lo
tanto, no expresamos una opinion de auditoria.
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Celulose Irani S.A.

Conclusién sobre las informaciones
intermediarias individuales

Sobre la base de nuestra revision, no tenemos conocimiento de ninglin hecho que nos lleve a creer que las
informaciones contables intermediarias individuales incluidas en las informaciones trimestrales antes
mencionadas no fueron elaboradas, en todos los aspectos significativos, de acuerdo con el CPC 21 aplicable
a la elaboracién de las Informaciones Trimestrales - ITR, y presentadas en conformidad con las normas
emitidas por la Comisién de Valores Mobiliarios.

Conclusién sobre las informaciones
intermediarias consolidadas

Sobre la base de nuestra revision, no tenemos conocimiento de ningdin hecho que nos lleve a creer que las
informaciones contables intermediarias consolidadas incluidas en las informaciones trimestrales antes
mencionadas no fueron elaboradas, en todos los aspectos significativos, de acuerdo con el CPC 21 e 0 IAS
34, aplicable a la elaboracion de las Informaciones Trimestrales - ITR, y presentadas en conformidad con
las normas emitidas por la Comision de Valores Mobiliarios.

Otros asuntos
Estado del valor agregado

Revisamos, también, el estado del valor agregado (DVA), individual y consolidado, referente al periodo de
seis meses terminado el 30 de junio de 2012, preparado bajo la responsabilidad de la administracion de la
Compainiia, cuya presentacion en las informaciones intermediarias es requerida de acuerdo con las normas
emitidas por la Comisién de Valores Mobiliarios aplicables a la elaboracién de Informaciones Trimestrales
- ITR y considerada informacién complementaria por las IFRS, que no requieren la presentacion de la
DVA. Este estado fue sometido a los mismos procedimientos de revision descritos anteriormente y, sobre
la base de nuestra revisidn, no tenemos conocimiento de ningun hecho que nos lleve a creer que no fue
elaborado, en todos sus aspectos significativos, con relacion a las informaciones contables intermediarias
individuales y consolidadas tomadas en su conjunto.
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Celulose Irani S.A.

Auditoriay revision de las cifras del afio anterior

Las Informaciones Trimestrales - ITR mencionadas en el primer parrafo incluyen informaciones contables
correspondientes al resultado, al resultado completo, a la evolucion del patrimonio neto, flujos de efectivo
y valor agregado del trimestre terminado el 30 de junio de 2011, obtenidas de las informaciones
trimestrales - ITR de ese trimestre, y al estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2011,
presentado a efectos de comparacion. La revision de las Informaciones Trimestrales - ITR del trimestre
terminado el 30 de junio de 2011y el examen de los estados contables del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2011 fueron efectuados bajo la responsabilidad de otros auditores independientes, que
emitieron informes de revision y de auditoria con fechas de 25 de julio de 2011 y 29 de febrero de 2012,
respectivamente, sin excepciones.

Porto Alegre, 31 de julio de 2012.

PricewaterhouseCoopers Carlos Biedermann

Auditores Independentes Contador CRC 1RS02931/0-4
CRC 25P000160/0-5 "F" RS
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(Traduccion libre del original en portugués)

(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2
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Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA

1. Datos generales

Nombre de la empresa

Fecha del inicio del nombre
de laempresa

Tipo de participante

Nombre anterior de la empresa
Fecha de constitucion

CNPJ

Cdodigo CVM

Fecha de registro CVM
Situacion del registro CVM
Fecha de inicio de la situacién
Pais de origen

Pais en que los valores mobiliarios
estan en custodia

Paises extranjeros en que los
valores mobiliarios son admitidos
a negociacion

Sector de actividad

Descripcion de la actividad

Categoria del emisor

Fecha Registro en la Actual
Categoria

Situacién del emisor

Fecha de inicio de la situacion
Especie de control accionario
Fecha de la dltima alteracién del
control accionario

Fecha de la dltima alteracién del
ejercicio social

Dia/Mes de cierre del
ejercicio social

Pagina emisor en la red mundial de
computadores

Periédicos en los cuales el emisor
divulga sus informaciones

IRANISPA612MD.DOCX

CELULOSE IRANI SA

Compafiia Abierta

06/06/1941
92.791.243/0001-03
242-9

20/07/1977

Activo

20/07/1977

Brasil

Brasil

Pais

(No auditado)
Version: 2

Fecha de Admision

Papel y Celulosa

Fabricacién de papel para embalaje, embalajes de carton corrugado y resinas y comercializacion de muebles de

madera.
Categoria A

01/01/2010

Fase Operacional
20/07/1977
Privado

20/07/1977

31/12

www.irani.com.br

Nombre del Periédico en el cual el emisor divulga sus informaciones UF
Diério Oficial do Estado RS
Jornal do Comércio RS
Valor Econémico SP
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(Traduccion libre del original en portugués)

(No auditado)
Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

2. Direccién

Direccion de la Sede Rua General Jodo Manoel, 157, 90. andar, Centro, Porto Alegre, RS, Brasil, CEP
90010-030, Teléfono (51) 32203542, Fax (51) 32203757, E-mail ri@irani.com.br

Direccion para correspondencia Rua Francisco Lindner, 477, Terreo, Centro, Joagaba, SC, Brasil, CEP 89600-000,
Teléfono (49) 35275194, Fax (49) 35275185, E-mail ri@irani.com.br
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(No auditado)

Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2
3. Valores mobiliarios
Acciones
Negociacion Lista
Mercado neg. Entidad adm. de Inicio Fin Segmento de neg. Inicio Fin
Bolsa BM&FBOVESPA 20/07/1977 Tradicional 20/07/1977
Debentures
Negociacion Lista
Mercado neg. Entidad adm. de Inicio Fin Segmento de neg. Inicio Fin
Balcon Organizado CETIP 19/03/2010 Tradicional 12/04/2010
3of7
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(No auditado)

Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2
4. Auditor

¢Posee auditor? Sl

Cédigo CVM 287-9

Tipo de auditor Nacional

Nombre/Razén social PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

CPF/CNPJ 61.562.112/0006-35

Periodo de prestacion de servicios 01/01/2012

Nombre responsable técnico Periodo de prestacion de servicios CPF

Carlos Biedermann 01/01/2012 220.349.270-87
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(No auditado)
Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

5. Registro de acciones

¢Posee prestador? Sl

Razén social Itat Corretora da Valores S.A.

CNPJ 61.194.353/0001-64

Peripc_lo de prestacionde  04/05/1995

servicios

Direccion Av. Eng. Armando Arruda Pereira, 707, 100. andar, Centro, Sdo Paulo, SP, Brasil, CEP

04344-902, Teléfono (11) 50291809, Fax (11) 50291917

50f7
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(No auditado)
Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

6. DRI o persona similar

Nombre Odivan Carlos Cargnin

Director de Relaciones con Inversores

CPF/CNPJ 767.695.189-53

Direccion para Rua General Jodo Manoel, 157, 100. andar, Centro, Porto Alegre, RS, Brasil,

correspondencia CEP 90010-030, Teléfono (51) 32203542, Fax (51) 32203757, E-mail
ri@irani.com.br

Fecha de inicio de la 08/12/2006

actuacioéon

Fecha de término de la
actuacion
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(Traduccion libre del original en portugués)

(No auditado)
Formulario de Registro - 2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

7. Departamento de accionistas

CONTACTO Adriana Wagner
Fechade iniciode la 01/01/2010
actuacion

Fecha de término de la

actuacioéon
Direccion para Rua Francisco Lindner, 477, Terreo, Centro, Joagaba, SC, Brasil, CEP 89600-000,
correspondencia Teléfono (49) 35275194, Fax (49) 35275185, E-mail adrianawagner@irani.com.br
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(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2
Indice
Dat0S e O S e
_____ Composicion del capital e
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(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

Datos de la Empresa / Composicion del Capital

NuUmero de acciones Trimestre Actual
(Mil) 30/06/2012

Capital Integrado

Ordinarias 149.280
Preferidas 2810 .
Total 162.090

En Tesoreria

Ordinarias 1.338
Preferidas ... 2626 ..
Total 3.964
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(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

Datos de la Empresa / Rendimientos en Dinero

Rendimiento por
Accion (Reales /

Evento Aprobacion  Rendimiento Inicio del Pago Especie de Accidn Clase de Acciodn Accidn)
Asamblea General Ordinariay 19/04/2012  Dividendo 09/05/2012 Ordinaria 0,03387
Extraordinaria T
Asamblea General Ordinariay 19/04/2012  Dividendo 09/05/2012 Preferida 0,03990
CExtraordinaria T
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ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs individuales/ Estado de Situacién Patrimonial - Activo

(En Miles de Reales)

(No auditado)
Version:2

1-Cdbdigo de la Trimestre Actual Ejercicio Anterior
Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 31/12/2011
1 Activo Total 1.171.381 1.177.330
1.01 Activo Corriente 248.183 232,991
1.01.01 Efectivo y Equivalentes de Efectivo 72.464 72.496
1.01.02 Inversiones Financieras 988 5.143
1.01.02.01 Inversiones Financieras Valuadas a Valor Justo 988 5.143
1.01.02.01.03 Bancos Cuenta Restringida 988 5.143
1.01.03 Cuentas por Cobrar 128.757 110.325
1.01.03.01 Clientes 85.010 90.179
1.01.03.02 Otras Cuentas por Cobrar 43.747 20.146
1.01.03.02.01 Otras Cuentas por Cobrar 14.362 12.400
1.01.03.02.02 Dividendos a Recibir 29.385 7.746
1.01.04 Bienes de Cambio 38.797 36.366
1.01.06 Impuestos a Recuperar 7.177 8.661
1.01.06.01 Impuestos Corrientes a Recuperar 7.177 8.661
1.02 Activo No Corriente 923.198 944.339
1.02.01 Activo Realizable a Largo Plazo 151.175 153.840
1.02.01.01 Inversiones Financieras Valuadas a Valor Justo 0 3.531
1.02.01.01.03 Bancos cuenta restringida 0 3.531
1.02.01.03 Cuentas por Cobrar 1.441 2.052
1.02.01.03.02 Otras Cuentas por Cobrar 1.441 2.052
1.02.01.05 Activos Bioldgicos 129.736 128.516
1.02.01.06 Impuestos Diferidos 17.700 16.583
1.02.01.06.01 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social Diferidos 17.700 16.583
1.02.01.09 Otros Activos No Corrientes 2.298 3.158
1.02.01.09.03 Impuestos a Recuperar 1.750 2.162
1.02.01.09.04 Depositos Judiciales 548 996
1.02.02 Inversiones 238.589 253.572
1.02.02.01 Participaciones Societarias 238.589 248.575
1.02.02.01.02 Participaciones en Controladas 238.589 248.575
1.02.02.02 Propiedades para Inversion 0 4.997
1.02.03 Activo Fijo 532.830 536.686
1.02.03.01 Activo Fijo en Operacion 532.830 536.686
1.02.04 Intangible 604 241
1.02.04.01 Intangibles 604 241

IRANISPAG612MD.DOCX
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs individuales/ Estado de Situacién Patrimonial - Pasivo

(En Miles de Reales)

1-Cdbdigo de la

Trimestre Actual

(No auditado)
Version: 2

Ejercicio Anterior

Cuenta 2 - Descripcién 30/06/2012 31/12/2011
2 Pasivo Total 1.171.381 1.177.330
2.01 Pasivo Corriente 190.180 203.356
2.01.01 Obligaciones Sociales y Laborales 18.022 18.692
2.01.02 Proveedores 48.212 42.790
2.01.03 Obligaciones Fiscales 11.950 11.115
2.01.03.01 Obligaciones Fiscales Federales 8.246 7.402
2.01.03.01.02 Financiacion en Cuotas de Impuestos 3.022 2.869
2.01.03.01.03 Otros Impuestos Federales 5.224 4.533
2.01.03.02 Obligaciones Fiscales Estaduales 3.561 3.584
2.01.03.02.01 Financiacién en Cuotas de tributos 1.905 1.693
2.01.03.02.02 ICMS por Pagar 1.656 1.891
2.01.03.03 Obligaciones Fiscales Municipales 143 129
2.01.04 Préstamos y Financiaciones 101.900 114.488
2.01.04.01 Préstamos y Financiaciones 75.999 88.488
2.01.04.02 Debentures 25.901 26.000
2.01.05 Otras Obligaciones 10.096 16.271
2.01.05.02 Otros 10.096 16.271
2.01.05.02.01 Dividendos e ICP a Pagar 117 5.607
2.01.05.02.04 Otras Cuentas a Pagar 9.457 9.905
2.01.05.02.05 Anticipos de Clientes 522 759
2.02 Pasivo No Corriente 531.043 509.744
2.02.01 Préstamos y Financiaciones 306.780 277.521
2.02.01.01 Préstamos y Financiaciones 210.826 171.068
2.02.01.02 Debentures 95.954 106.453
2.02.02 Otras obligaciones 23.976 24.056
2.02.02.01 Pasivos con Partes Relacionadas 961 2.109
2.02.02.01.02 Cargos con Controladas 961 2.109
2.02.02.02 Otros 23.015 21.947
2.02.02.02.03 Financiacién en cuotas de tributos 8.680 10.666
2.02.02.02.04 Otros Impuestos a Pagar 14.116 11.062
2.02.02.02.05 Otras Cuentas a Pagar 219 219
2.02.03 Impuestos Diferidos 160.835 166.517
2.02.03.01 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social Diferidos 160.835 166.517
2.02.04 Provisiones 39.452 41.650
2.02.04.01 Provisiones Fiscales De Prevision Laborales y Civiles 39.452 41.650
2.03 Patrimonio Neto 450.158 464.230
2.03.01 Capital Social Realizado 103.976 63.381
2.03.02 Reservas de Capital 297 0
2.03.02.07 Pago basado en acciones 297 0
2.03.04 Reservas de Resultados 97.441 142.302
2.03.04.01 Reserva Legal 468 3.331
2.03.04.05 Reserva de Retencion de Resultados 33.102 66.266
2.03.04.09 Acciones propias -8.842 -2.038
2.03.04.10 Reserva de activos bioldgicos 72.713 74.743
2.03.06 Ajustes de Valuacion Patrimonial 248.444 258.547
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(Traducciodn libre del original en portugués)

(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

ECs individuales/ Estado de Resultados

(En Miles de Reales, excepto cuando se indica)

Acumulado del Igual Trimestre del Acumulado del
Ejercicio Actual Ejercicio Actual Ejercicio Anterior Ejercicio Anterior
1- Cddigo de la 01/04/2012 al 01/01/2012 al 01/04/2011 a 01/01/2011 al
Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 30/06/2012 30/06/2011 30/06/2011
3.01 Ingreso de Venta de Bienes y/o Servicios 112.917 223.553 111.067 219.880
3.02 Costo de los Bienes y/o Servicios Vendidos -80.949 -164.532 -92.953 -175.589
3.02.01 Variacion del valor justo de los activos biolégicos 3.873 3.873 -4.947 -4.947
3.02.02 Costo de los productos vendidos -84.822 -168.405 -88.006 -170.642
3.03 Resultado Bruto 31.968 59.021 18.114 44.291
3.04 Gastos/Ingresos Operativos -22.899 -35.866 -10.433 -23.869
3.04.01 Gastos de Comercializacién -10.701 -20.416 -9.949 -19.763
3.04.02 Gastos Generales y Administrativos -10.423 -18.800 -7.937 -15.337
3.04.04 Otros Ingresos Operativos 423 1.127 384 1.166
3.04.05 Otros Gastos Operativos -691 -1.086 -230 -577
3.04.06 Resultado de Participacién Patrimonial Proporcional -1.507 3.309 7.299 10.642
3.05 Resultado Antes del Resultado Financiero y de los Tributos 9.069 23.155 7.681 20.422
3.06 Resultado Financiero -17.033 -29.443 -6.866 -15.112
3.06.01 Ingresos Financieros 3.393 14.835 7.166 12.587
3.06.02 Gastos Financieros -20.426 -44.278 -14.032 -27.699
3.07 Resultado Antes de Impuesto a las Ganancias -7.964 -6.288 815 5.310
3.08 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social sobre el Beneficio 2.233 4.054 2.188 1.728
3.08.01 Corriente 0 0 -703 -1.390
3.08.02 Diferido 2.233 4.054 2.891 3.118
3.09 Resultado Neto de las Operaciones Continuadas -5.731 -2.234 3.003 7.038
3.10 Resultado Neto de las Operaciones Discontinuadas 0 0 -220 -284
3.10.01 Resultado Neto de las Operaciones Discontinuadas 0 0 -220 -284
3.1 Resultado del Periodo -5.731 -2.234 2.783 6.754
3.99 Resultado por Accidn - (Reales / Accion)
3.99.01 Resultado Béasico por Accion
3.99.01.01 ON -0,03590 -0,01400 0,01860 0,04340
3.99.01.02 PN -0,03590 -0,01400 0,02050 0,04780
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ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA
ECs individuales/ Estado de Resultados Completo

(En Miles de Reales)

Ejercicio Actual

Acumulado del
Ejercicio Actual

Igual Trimestre del
Ejercicio Anterior

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del
Ejercicio Anterior

1- Cédigo de la 01/04/2012 al 01/01/2012 al 01/04/2011 al 01/01/2011 al
Cuenta 2 - Descripcién 30/06/2012 30/06/2012 30/06/2011 30/06/2011
4.01 Resultado Neto del Periodo -5.731 -2.234 2.783 6.754
4.02 Otros Resultados Completos -5.331 -5.331 0 0
4.02.01 Hedge accounting de flujo de efectivo -8.077 -8.077 0 0
4.02.02 IR y CSLL Hedge accounting de flujo de efectivo 2.746 2.746 0 0
4.03 Resultado Completo del Periodo -11.062 -7.565 2.783 6.754
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA
ECs individuales/ Estado de Flujo de Efectivo - método indirecto
(En Miles de Reales)

Acumulado del
Ejercicio Actual

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del
Ejercicio Anterior

1- Cddigo de 01/01/2012 al 01/01/2011 al
la Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 30/06/2011
6.01 Efectivo Neto Actividades Operativas 24.278 -9.662
6.01.01 Efectivo Generado en las Operaciones 37.144 41.303
6.01.01.01 Resultado Neto del periodo -6.288 5.310
6.01.01.02 Variacion valor justo activos bioldgicos -3.873 4.947
6.01.01.03 Depreciacion, amortizacion y desafectacion 20.364 21.256
6.01.01.04 Resultado neto de las operaciones descontinuadas 0 284
6.01.01.05 Resultado por venta de activo permanente 45 -621
6.01.01.06 Participacién patrimonial proporcional -3.309 -10.642
6.01.01.07 Provisidn para riesgos civiles, laborales y tributarios -2.198 6.089
6.01.01.08 Provisién para deudores dudosos 225 138
6.01.01.12 Variacion monetaria y cargas tributarias 36.715 14.542
6.01.01.13 Subvencién gubernamental 497 0
6.01.01.14 Resultado no realizado de hedge neto de impuestos -5.331 0
6.01.01.15 Pago Baseado en acciones 297 0
6.01.02 Variaciones en los Activos y Pasivos -12.866 -50.965
6.01.02.01 Cuentas por cobrar 6.955 -7.297
6.01.02.02 Bienes de cambio 2.851 174
6.01.02.03 Impuestos a recuperar 1.911 -693
6.01.02.05 Dividendos recibidos 1.600 1.684
6.01.02.06 Proveedores -4.298 -5.276
6.01.02.07 Obligaciones sociales y de prevision 357 3.290
6.01.02.08 Anticipos de clientes -238 -167
6.01.02.09 Obligaciones tributarias -1.412 2.234
6.01.02.10 Pago de intereses sobre préstamos y financiaciones -18.700 -7.670
6.01.02.11 Pago de intereses sobre debentures -6.834 -10.825
6.01.02.12 Otras cuentas a pagar -1.413 3.353
6.01.02.14 Otras cuentas por cobrar 6.355 -29.772
6.02 Efectivo Neto Actividades de Inversion -16.362 -11.332
6.02.01 Adquisicion de Activo Fijo -14.637 -12.383
6.02.03 Cobranza de la venta de activos 286 1.051
6.02.06 Aporte de capital -2.011 0
6.03 Efectivo Neto Actividades de Financiaciones -7.948 43.594
6.03.01 Pago de dividendos -5.490 -9.671
6.03.04 Préstamos captados 70.357 106.179
6.03.05 Préstamos pagados -66.011 -51.882
6.03.06 Acciones propias -6.804 -1.032
6.05 Aumento (Reduccion) de Efectivo y Equivalentes -32 22.600
6.05.01 Saldo Inicial de Efectivo y Equivalentes 72.496 39.191
6.05.02 Saldo Final de Efectivo y Equivalentes 72.464 61.791
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(Traducciodn libre del original en portugués)

(No auditado)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

ECs individuales/ Estado de Evolucién del Patrimonio Neto - 1/1/2012 al 30/06/2012

(En Miles de Reales)

Reservas de

1- Cédigo Capital, Opciones

dela Capital Social Otorgadasy Reservas de Resultados Otros Resultados Patrimonio
Cuenta 2 - Descripcién Integrado  Acciones propias  Resultados Acumulados Completos Neto
5.01 Saldos Iniciales 63.381 0 142.302 0 258.547 464.230
5.03 Saldos Iniciales Ajustados 63.381 0 142.302 0 258.547 464.230
5.04 Transacciones de Capital con los Socios 40.595 297 -47.399 0 0 -6.507
5.04.01 Aumentos de Capital 40.595 0 -40.595 0 0 0
5.04.04 Acciones propias adquiridas 0 0 -6.804 0 0 -6.804
5.04.08 Pago Baseado en acciones 0 297 0 0 0 297
5.05 Resultado Completo Total 0 0 0 2.538 -10.103 -7.565
5.05.01 Resultado Neto del Periodo 0 0 0 -2.234 0 -2.234
5.05.02 Otros resultados completos 0 0 0 4.772 -10.103 -5.331
5.05.02.06 Realizacion costo atribuido 0 0 0 3.932 -3.932 0
5.05.02.07 Realizacion costo atribuido (controladas) 0 0 0 840 -840 0
5.05.02.08 Hedge accounting de flujo de efectivo 0 0 0 0 -5.331 -5.331
5.06 Variaciones Internas del Patrimonio Neto 0 0 -2.030 2.030 0 0
5.06.04 Reserva de resultados realizada - activos biolégicos 0 0 -519 519 0 0
5.06.05 Reserva de resultados realizada - activos bioldgicos (controladas) 0 0 -1.511 1.511 0 0
5.07 Saldos Finales 103.976 297 92.873 4.568 248.444 450.158
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(Traducciodn libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs individuales/ Estado de Evolucién del Patrimonio Neto - 1/1/2011 al 30/06/2011

(En Miles de Reales)

Reservas de

(No auditado)
Version: 2

1- Cédigo Capital, Opciones

dela Capital Social Otorgadasy Reservas de Resultados Otros Resultados Patrimonio
Cuenta 2 - Descripcién Integrado  Acciones propias  Resultados Acumulados Completos Neto
5.01 Saldos Iniciales 63.381 0 129.921 0 273.814 467.116
5.03 Saldos Iniciales Ajustados 63.381 0 129.921 0 273.814 467.116
5.04 Transacciones de Capital con los Socios 0 0 -1.031 0 0 -1.031
5.04.04 Acciones propias Adquiridas 0 0 -1.064 0 0 -1.064
5.04.05 Acciones propias Vendidas 0 0 33 0 0 33
5.05 Resultado Completo Total 0 0 0 8.317 -1.563 6.754
5.05.01 Resultado Neto del Periodo 0 0 0 6.754 0 6.754
5.05.02 Otros Resultados Completos 0 0 0 1.563 -1.563 0
5.05.02.06 Realizacion costo atribuido 0 0 0 1.563 -1.563 0
5.06 Variaciones Internas del Patrimonio Neto 0 0 -3.262 3.262 0 0
5.06.04 Reserva de resultados realizada - activos biolégicos 0 0 -1.883 1.883 0 0
5.06.05 Reserva de resultados realizada - activos bioldgicos (controladas) 0 0 -1.379 1.379 0 0
5.07 Saldos Finales 63.381 0 125.628 11.579 272.251 472.839
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs individuales/ Estado de Valor Agregado

(En Miles de Reales)

1-Cdbdigo de la

Acumulado del Ejercicio
Actual 01/01/2012 al

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del Ejercicio
Anterior 01/01/2011 al

Cuenta 2 - Descripcién 30/06/2012 30/06/2011
7.01 Ingresos 288.685 284.501
7.01.01 Venta de Mercaderias, Productos y Servicios 287.783 283.473
7.01.02 Otros Ingresos 1.127 1.166
7.01.04 Provision/Reversién de Créditos Liquidacion Dudosa -225 -138
7.02 Insumos Adquiridos de Terceros -160.424 -169.475
7.02.01 Costos Productos, Mercaderias y Servicios Vendidos -154.771 -164.688
7.02.02 Materiales, Energia, Servicios de Terceros y Otros -5.653 -4.787
7.03 Valor Agregado Bruto 128.261 115.026
7.04 Retenciones -22.680 -26.348
7.04.01 Depreciacion, Amortizacion y Desafectacion -18.807 -21.401
7.04.02 Otras -3.873 -4.947
7.04.02.01 Variacion valor justo activo bioldgico -3.873 -4.947
7.05 Valor Agregado Neto Producido 105.581 88.678
7.06 Valor Agregado Recibido en Transferencia 18.144 23.175
7.06.01 Resultado de Participacién Patrimonial Proporcional 3.309 10.642
7.06.02 Ingresos Financieros 14.835 12.533
7.07 Valor Agregado Total a Distribuir 123.725 111.853
7.08 Distribucién del Valor Agregado 123.725 111.853
7.08.01 Personal 40.530 36.010
7.08.01.01 Remuneracion Directa 33.585 29.959
7.08.01.02 Beneficios 5.130 4.481
7.08.01.03 F.G.T.S. 1.815 1.570
7.08.02 Impuestos, Tasas y Contribuciones 28.375 29.021
7.08.02.01 Federales 16.429 17.504
7.08.02.02 Estaduales 11.660 11.360
7.08.02.03 Municipales 286 157
7.08.03 Remuneracion de Capitales de Terceros 57.054 40.068
7.08.03.01 Intereses 44.278 27.784
7.08.03.02 Alquileres 12.776 12.284
7.08.04 Remuneracion de Capitales Propios -2.234 6.754
7.08.04.03 Resultados del Periodo -2.234 6.754
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Situacién Patrimonial - Activo

(En Miles de Reales)

1-Cdbdigo de la

Trimestre Actual

(No auditado)
Version: 2

Ejercicio Anterior

Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 31/12/2011
1 Activo Total 1.161.790 1.181.754
1.01 Activo Corriente 228.387 231.684
1.01.01 Efectivo y Equivalentes de Efectivo 75.081 74.722
1.01.02 Inversiones Financieras 988 5.143
1.01.02.01 Inversiones Financieras Valuadas a Valor Justo 988 5.143
1.01.02.01.03 Bancos cuenta Restringida 988 5.143
1.01.03 Cuentas por Cobrar 104.629 104.776
1.01.03.01 Clientes 89.434 92.231
1.01.03.02 Otras Cuentas por Cobrar 15.195 12.545
1.01.04 Bienes de Cambio 40.495 38.356
1.01.06 Impuestos a Recuperar 7.194 8.687
1.01.06.01 Impuestos Corrientes a Recuperar 7.194 8.687
1.02 Activo No Corriente 933.403 950.070
1.02.01 Activo Realizable a Largo Plazo 253.705 265.659
1.02.01.01 Inversiones Financieras Valuadas a Valor Justo 0 3.531
1.02.01.01.03 Bancos cuenta restringida 0 3.531
1.02.01.03 Cuentas por Cobrar 1.468 2.079
1.02.01.03.02 Otras Cuentas por Cobrar 1.468 2.079
1.02.01.05 Activos Bioldgicos 232.035 239.997
1.02.01.06 Impuestos Diferidos 17.855 16.632
1.02.01.06.01 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social Diferidos 17.855 16.632
1.02.01.09 Otros Activos No Corrientes 2.347 3.420
1.02.01.09.03 Impuestos a Recuperar 1.750 2.162
1.02.01.09.04 Depositos Judiciales 597 1.258
1.02.02 Inversiones 0 4.997
1.02.02.02 Propiedades para Inversion 0 4.997
1.02.03 Activo Fijo 679.078 679.169
1.02.03.01 Activo Fijo en Operacion 679.078 679.169
1.02.04 Intangible 620 245
1.02.04.01 Intangibles 620 245
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Situacién Patrimonial - Pasivo

(En Miles de Reales)

1-Cdbdigo de la

Trimestre Actual

(No auditado)
Version: 2

Ejercicio Anterior

Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 31/12/2011
2 Pasivo Total 1.161.790 1.181.754
2.01 Pasivo Corriente 194.096 213.693
2.01.01 Obligaciones Sociales y Laborales 18.544 19.021
2.01.02 Proveedores 35.895 37.713
2.01.03 Obligaciones Fiscales 13.456 12.582
2.01.03.01 Obligaciones Fiscales Federales 9.685 8.782
2.01.03.01.02 Financiacién en cuotas de tributos 3.169 2.988
2.01.03.01.03 Otros Tributos Federales 6.516 5.794
2.01.03.02 Obligaciones Fiscales Estaduales 3.604 3.633
2.01.03.02.01 Financiacién en cuotas de tributos 1.905 1.693
2.01.03.02.02 ICMS a Pagar 1.699 1.940
2.01.03.03 Obligaciones Fiscales Municipales 167 167
2.01.04 Préstamos y Financiaciones 115.775 128.278
2.01.04.01 Préstamos y Financiaciones 89.874 102.278
2.01.04.02 Debentures 25.901 26.000
2.01.05 Otras Obligaciones 10.426 16.099
2.01.05.02 Otros 10.426 16.099
2.01.05.02.01 Dividendos e ICP a Pagar 117 5.607
2.01.05.02.04 Otras Cuentas a Pagar 9.594 9.333
2.01.05.02.05 Anticipos de Clientes 715 1.159
2.02 Pasivo No Corriente 517.516 503.811
2.02.01 Préstamos y Financiaciones 260.596 240.463
2.02.01.01 Préstamos y Financiaciones 213.092 179.983
2.02.01.02 Debentures 47.504 60.480
2.02.02 Otras Obligaciones 23.215 22.120
2.02.02.02 Otros 23.215 22.120
2.02.02.02.03 Financiacién en cuotas de tributos 8.880 10.839
2.02.02.02.04 Otros Impuestos a Pagar 14.116 11.062
2.02.02.02.05 Otras Cuentas a Pagar 219 219
2.02.03 Impuestos Diferidos 194.204 199.511
2.02.03.01 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social Diferidos 194.204 199.511
2.02.04 Provisiones 39.501 41.717
2.02.04.01 Provisiones Fiscales De Prevision Laborales y Civiles 39.501 41.717
2.03 Patrimonio Neto Consolidado 450.178 464.250
2.03.01 Capital Social Realizado 103.976 63.381
2.03.02 Reservas de Capital 297 0
2.03.02.07 Pago baseado en acciones 297 0
2.03.04 Reservas de Resultados 97.441 142.302
2.03.04.01 Reserva Legal 468 3.331
2.03.04.05 Reserva de Retencion de Resultados 33.102 66.266
2.03.04.09 Acciones Propias -8.842 -2.038
2.03.04.10 Reserva de activos bioldgicos 72.713 74.743
2.03.06 Ajustes de Participacion Patrimonial Proporcional 248.444 258.547
2.03.09 Participacion de Accionistas No Controladores 20 20
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(Traducciodn libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Resultados

(En Miles de Reales excepto cuando se indica)

Ejercicio Actual

Acumulado del
Ejercicio Actual

Igual Trimestre del
Ejercicio Anterior

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del

Ejercicio Anterior

1- Cddigo de la 01/04/2012 al 01/01/2012 al 01/04/2011 al 01/01/2011 al
Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 30/06/2012 30/06/2011 30/06/2011
3.01 Ingreso de Venta de Bienes y/o Servicios 120.513 238.171 118.316 233.921
3.02 Costo de los Bienes y/o Servicios Vendidos -88.476 -172.662 -91.320 -175.361
3.02.01 Variacion del valor justo de los activos biolégicos -2.260 -2.260 -1.224 -1.224
3.02.02 Costo de los productos vendidos -86.216 -170.402 -90.096 -174.137
3.03 Resultado Bruto 32.037 65.509 26.996 58.560
3.04 Gastos/Ingresos Operativos -22.975 -42.465 -19.339 -37.943
3.04.01 Gastos de Comercializacién -11.091 -21.191 -10.217 -20.281
3.04.02 Gastos Generales y Administrativos -11.967 -21.126 -9.321 -18.298
3.04.04 Otros Ingresos Operativos 888 1.621 407 1.311
3.04.05 Otros Gastos Operativos -805 -1.769 -208 -675
3.05 Resultado Antes del Resultado Financiero y de los Impuestos 9.062 23.044 7.657 20.617
3.06 Resultado Financiero -16.559 -28.470 -6.126 -14.062
3.06.01 Ingresos Financieros 3.450 14.926 8.671 14.124
3.06.02 Gastos Financieros -20.009 -43.396 -14.797 -28.186
3.07 Resultado Antes de los Impuestos sobre el Beneficio -7.497 -5.426 1.531 6.555
3.08 Impuesto a las Ganancias y Contribucion Social sobre el Beneficio 1.766 3.192 1.490 502
3.08.01 Corriente -348 -593 -950 -2.311
3.08.02 Diferido 2.114 3.785 2.440 2.813
3.09 Resultado Neto de Operaciones Continuadas -5.731 -2.234 3.021 7.057
3.10 Resultado Neto de Operaciones Discontinuadas 0 0 -220 -284
3.10.01 Resultado Neto de Operaciones Discontinuadas 0 0 -220 -284
3.1 Resultado Consolidado del Periodo -5.731 -2.234 2.801 6.773
3.11.01 Atribuido a Socios de la Empresa Controlante -5.731 -2.234 2.783 6.754
3.11.02 Atribuido a Socios No Controladores 0 0 18 19
3.99 Resultado por accion - (Reales / Accion)

3.99.01 Resultado Béasico por Accion

3.99.01.01 ON -0,03590 -0,01400 0,01860 0,04340
3.99.01.02 PN -0,03590 -0,01400 0,02050 0,04780
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(Traducciodn libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Resultados Completo

(En Miles de Reales)

Ejercicio Actual

Acumulado del
Ejercicio Actual

Igual Trimestre del
Ejercicio Anterior

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del
Ejercicio Anterior

1- Cédigo de la 01/04/2012 al 01/01/2012 al 01/04/2011 al 01/01/2011 al
Cuenta 2 - Descripcién 30/06/2012 30/06/2012 30/06/2011 30/06/2011
4.01 Resultado Neto Consolidado del Periodo -5.731 -2.234 2.801 6.773
4.02 Otros Resultados Completos -5.331 -5.331 0 0
4.02.01 Hedge accounting de flujo de efectivo -8.077 -8.077 0 0
4.02.02 IR y CSLL Hedge accounting de flujo de efectivo 2.746 2.746 0 0
4.03 Resultado Completo Consolidado del Periodo -11.062 -7.565 2.801 6.773
4.03.01 Atribuido a Socios de la Empresa Controlante -11.062 -7.565 2.783 6.754
4.03.02 Atribuido a Socios No Controladores 0 0 18 19
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(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Flujo de Efectivo- método indirecto

(En Miles de Reales)

Acumulado del
Ejercicio Actual

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del
Ejercicio Anterior

1- Cddigo de 01/01/2012 al 01/01/2011 al
la Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 30/06/2011
6.01 Efectivo Neto Actividades Operativas 32.082 -328
6.01.01 Efectivo Generado en las Operaciones 54.928 53.900
6.01.01.01 Resultado Neto del ejercicio -5.426 6.555
6.01.01.02 Variacion valor justo activos bioldgicos 2.260 1.224
6.01.01.03 Depreciacion, amortizacion y desafectacion 28.286 26.289
6.01.01.04 Resultado neto de las operaciones discontinuadas 0 284
6.01.01.05 Resultado por venta de activo permanente 594 -649
6.01.01.07 Provisidn para riesgos civiles, laborales y tributarios -2.216 6.089
6.01.01.08 Provisién para deudores dudosos 226 138
6.01.01.10 Participacién de accionistas no controladores 0 -19
6.01.01.12 Variacion monetaria y cargas tributarias 35.741 13.989
6.01.01.13 Subvencién gubernamental 497 0
6.01.01.14 Resultado no realizado de hedge neto de impuestos -5.331 0
6.01.01.15 Pago baseado en acciones 297 0
6.01.02 Variaciones en los Activos y Pasivos -22.846 -54.228
6.01.02.01 Cuentas por cobrar -1.063 -7.367
6.01.02.02 Bienes de cambio 3.143 92
6.01.02.03 Impuestos a recuperar 1.920 -713
6.01.02.06 Proveedores -6.458 -5.588
6.01.02.07 Obligaciones sociales y de prevision 550 3.441
6.01.02.08 Anticipos de clientes -446 -928
6.01.02.09 Obligaciones tributarias -1.722 1.281
6.01.02.10 Pago de intereses sobre préstamos y financiaciones -18.710 -7.670
6.01.02.11 Pago de intereses sobre debentures -6.834 -10.825
6.01.02.12 Otras cuentas a pagar 36 3.918
6.01.02.14 Otras cuentas por cobrar 6.738 -29.869
6.02 Efectivo neto de Actividades de Inversion -15.618 -12.544
6.02.01 Adquisicion de activo fijo -15.924 -13.883
6.02.03 Cobranza de venta de activos 306 1.339
6.03 Efectivo Neto de Actividades de Financiacion -16.105 35.864
6.03.01 Pago de dividendos -5.490 -9.671
6.03.03 Cédula de crédito inmobiliario - CRI -8.186 -8.186
6.03.04 Préstamos captados 70.927 106.635
6.03.05 Préstamos pagados -66.552 -51.882
6.03.06 Acciones propias -6.804 -1.032
6.05 Aumento (Reduccion) de Efectivo y Equivalentes 359 22.992
6.05.01 Saldo Inicial de Efectivo y Equivalentes 74.722 40.362
6.05.02 Saldo Final de Efectivo y Equivalentes 75.081 63.354
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(Traducciodn libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Evolucién del Patrimonio Neto - 1/1/2012 al 30/06/2012

(En Miles de Reales)

Reservas de

(No auditado)
Version: 2

1- Cédigo Capital, Opciones Participacion Patrimonio
dela Capital Social Otorgadasy Reservas de Resultados Otros Resultados Patrimonio de los No Neto
Cuenta 2 - Descripcién Integrado  Acciones Propias  Resultados Acumulados Completos Neto Controladores Consolidado
5.01 Saldos Iniciales 63.381 0 142.302 0 258.547 464.230 20 464.250
5.03 Saldos Iniciales Ajustados 63.381 0 142.302 0 258.547 464.230 20 464.250
5.04 Transacciones de Capital con los Socios 40.595 297 -47.399 0 0 -6.507 0 -6.507
5.04.01 Aumentos de Capital 40.595 0 -40.595 0 0 0 0 0
5.04.04 Acciones Propias Adquiridas 0 0 -6.804 0 0 -6.804 0 -6.804
5.04.08 Pago baseado en acciones 0 297 0 0 0 297 0 297
5.05 Resultado Completo Total 0 0 0 2.538 -10.103 -7.565 0 -7.565
5.05.01 Resultado Neto del Periodo 0 0 0 -2.234 0 -2.234 0 -2.234
5.05.02 Otros Resultados Completos 0 0 0 4.772 -10.103 -5.331 0 -5.331
5.05.02.06 Realizacion costo atribuido 0 0 0 3.932 -3.932 0 0 0
5.05.02.07 Realizacion costo atribuido - (controladas) 0 0 0 840 -840 0 0 0
5.05.02.08 Hedge accounting de flujo de efectivo 0 0 0 0 -5.331 -5.331 0 -5.331
5.06 Variaciones Internas del Patrimonio Neto 0 0 -2.030 2.030 0 0 0 0
5.06.04 Reserva de resultados realizada - activos biolégicos 0 0 -519 519 0 0 0 0
5.06.05 Reserva de resultados realizada - activos bioldgicos (controladas) 0 0 -1.511 1.511 0 0 0 0
5.07 Saldos Finales 103.976 297 92.873 4.568 248.444 450.158 20 450.178
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(Traducciodn libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

ECs Consolidados / Estado de Evolucién del Patrimonio Neto - 1/1/2011 al 30/06/2011

(En Miles de Reales)

Reservas de

(No auditado)
Version: 2

1- Cédigo Capital, Opciones Participacion

dela Capital Social Otorgadasy Reservas de Resultados Otros Resultados Patrimonio de los No Patrimonio
Cuenta 2 - Descripcién Integrado  Acciones Propias Resultado Acumulados Completos Neto Controladores Consolidado
5.01 Saldos Iniciales 63.381 0 129.921 0 273.814 467.116 14 467.130
5.03 Saldos Iniciales Ajustados 63.381 0 129.921 0 273.814 467.116 14 467.130
5.04 Transacciones de Capital con los Socios 0 0 -1.031 0 0 -1.031 0 -1.031
5.04.04 Acciones en Tesoreria Adquiridas 0 0 -1.064 0 0 -1.064 0 -1.064
5.04.05 Acciones Propias Vendidas 0 0 33 0 0 33 0 33
5.05 Resultado Completo Total 0 0 0 8.317 -1.563 6.754 2 6.756
5.05.01 Resultado Neto del Periodo 0 0 0 6.754 0 6.754 2 6.756
5.05.02 Otros Resultados Completos 0 0 0 1.563 -1.563 0 0 0
5.05.02.06 Realizacion costo atribuido 0 0 0 1.563 -1.563 0 0 0
5.06 Variaciones Internas del Patrimonio Neto 0 0 -3.262 3.262 0 0 0 0
5.06.04 Reserva de resultados realizada - activos biolégicos 0 0 -1.883 1.883 0 0 0 0
5.06.05 Reserva de resultados realizada - activos bioldgicos (controladas) 0 0 -1.379 1.379 0 0 0 0
5.07 Saldos Finales 63.381 0 125.628 11.579 272.251 472.839 16 472.855
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ECs Consolidados / Estado de valor agregado

(En Miles de Reales)

1-Cdbdigo de la

Acumulado del Ejercicio
Actual 01/01/2012 al

(No auditado)
Version: 2

Acumulado del Ejercicio
Anterior 01/01/2011 al

Cuenta 2 - Descripcion 30/06/2012 30/06/2011
7.01 Ingresos 306.516 300.833
7.01.01 Ventas de Mercaderias, Productos y Servicios 305.121 299.660
7.01.02 Otros Ingresos 1.621 1.311
7.01.04 Provisidn/Reversién de Créditos de Liquidacion Dudosa -226 -138
7.02 Insumos Adquiridos de Terceros -169.673 -169.334
7.02.01 Costos de Productos, Mercaderias y Servicios Vendidos -157.455 -157.829
7.02.02 Materiales, Energia, Servicios de Terceros y Otros -12.218 -11.505
7.03 Valor Agregado Bruto 136.843 131.499
7.04 Retenciones -24.469 -28.230
7.04.01 Depreciacion, Amortizacion y Desafectacion -26.729 -27.006
7.04.02 Otras 2.260 -1.224
7.04.02.01 Variacion valor justo activo bioldgico 2.260 -1.224
7.05 Valor Agregado Neto Producido 112.374 103.269
7.06 Valor Agregado Recibido en Transferencia 14.926 14.070
7.06.02 Ingresos Financieros 14.926 14.070
7.07 Valor Agregado Total a Distribuir 127.300 117.339
7.08 Distribucién del Valor Agregado 127.300 117.339
7.08.01 Personal 42.692 37.730
7.08.01.01 Remuneracion Directa 35.188 31.157
7.08.01.02 Beneficios 5.596 4.951
7.08.01.03 F.G.T.S. 1.908 1.622
7.08.02 Impuestos, Tasas y Contribuciones 30.606 32.208
7.08.02.01 Federales 18.200 19.835
7.08.02.02 Estaduales 12.063 12.175
7.08.02.03 Municipales 343 198
7.08.03 Remuneracion de Capitales de Terceros 56.236 40.628
7.08.03.01 Intereses 43.396 28.272
7.08.03.02 Alquileres 12.840 12.356
7.08.04 Remuneracion de Capitales Propios -2.234 6.773
7.08.04.03 Resultado del Periodo -2.234 6.754
7.08.04.04 Participacion de no Controladores en los Beneficios Retenidos 0 19
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COMENTARIO DE DESEMPENO DE LA COMPANIA EN EL TRIMESTRE

Las siguientes informaciones estan expresadas en forma consolidada. Los valores se presentan de acuerdo
con las normas emitidas por la CVM - Comision de Valores Mobiliarios, aplicables a la elaboracion de las
informaciones trimestrales incluyendo la Instruccion CVM 469.

1. DESEMPENO ECONOMICO FINANCIERO
Los principales indicadores financieros son los siguientes:

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS
(Incluindo operagéo descontinuada)

Ingreso Operativo Neto 120.513 118.523 1,7% 117.658 238.171 234.055 485.629 474.742
Mercado Interno 102.260 103.915 -1,6% 102.150 204.410 203.952 425.069 424.096
Mercado Externo 18.253 14.608 25,0% 15.508 33.761 30.103 60.560 50.646

Beneficio Bruto (incluso *) 32.037 28.250 13,4% 33.472 65.509 59.729 148.227 147.023
(*) variacion del valor justo de los activos

bioldgicos (2.260) (1.224) 84,6% - (2.260) (1.224) 13.291 20.512
Resultado Bruto 26,6% 23,8% 2,8p.p. 28,4% 27,5% 25,5% 30,5% 31,0%
Resultado operativo antes de los tributos y
participaciones (7.497) 1.198 -725,8% 2.072 (5.425) 6.126 (710) 33.903
Resultado Operativo -6,2% 1,0% -7,2p.p. 1,8% -2,3% 2,6% -0,1% 7,1%

Resultado Neto (5.731) 2.783 -305,9% 3.497 (2.234) 6.754 366 29.570

Resultado Neto -4,8% 2,3% 7.1p.p. 3,0% -0,9% 2,9% 0,1% 6,2%

EBITDA - GANANCIA ANTES DE INTERES, IMPUESTOS, DEPRECIACION Y AMORTIZACION

Resultado Antes de los Impuestos (7.497) 1.198 -725,8% 2.072 (5.425) 6.126 (5.961) 30.085
Desafectacion 3.699 3.938 -6,1% 4.470 8.169 7.847 17.723 16.685
Depreciacion y Amortizacion 10.361 9.403 10,2% 9.756 20.117 18.586 39.656 36.356
Resultado Financiero 16.559 6.183 167,8% 11.911 28.470 14.202 66.783 26.280
EBITDA 23.122 20.722 11,6% 28.209 51.331 46.761 118.201 109.406
Variacion del valor justo de los activos
bioldgicos 2.260 1.224 84,6% - 2.260 1.224 (13.291) (20.512)
Stock option/participacion de los
administradores 297 - - - 297 - 5.548 3.818
Provisiones (1) - 1.814 - - - 3.905 2.076 8.976
EBITDA Ajustado 25.679 23.760 8,1% 28.209 53.888 51.890 112.534 101.688
Margen EBITDA Ajustado 21,3% 20,0% 1,3p.p. 24,0% 22,6% 22,2% 23,2% 21,4%

(1) En el EBITDA Ajustado estan adicionadas provisiones referentes a créditos tributarios de IPI, stock option/participacion de los administradores y la variacion
del valor justo de los activos bioldgicos, que no significaron desembolso de caja en el periodo.

6M12 - seis meses de 2012(enero a junio 2012)
6M11 - seis meses de 2011(enero a junio 2011)
LTM12: last twelve months 2012 (julio 2011 hasta junio 2012)
LTM11: last twelve months 2011 (julio 2010 hasta junio 2011)

Nota: LTM (last twelve months) se refiere a la sumatoria de los resultados obtenidos en los ultimos doce meses. EI LTM no es una medida utilizada en las practicas
contables adoptadas en Brasil, no representando un estado del resultado para el periodo presentado y no debe ser considerado como una alternativa al beneficio neto
en calidad de indicador de nuestro desempefio operativo. EL LTM no tiene un significado estandarizado y nuestra definicion de LTM puede no ser comparable a la
definicion de otras Compafiias. Nuestra Administracion utiliza esa informacion adicional para medir nuestro desempefio operativo en el periodo.

Nota: EBITDA es el resultado operativo incrementado por los (ingresos) gastos financieros netos y las depreciaciones, desafectaciones y amortizaciones. El
EBITDA no es una medida utilizada en las practicas contables adoptadas en Brasil, no representando el flujo de efectivo para los periodos presentados y no debe ser
considerado como una alternativa al beneficio neto en calidad de indicador de nuestro desempefio operativo o0 como una alternativa al flujo de efectivo en calidad de
indicador de liquidez. El EBITDA no tiene un significado estandarizado y nuestra definicion de EBITDA puede no ser comparable al EBITDA o EBITDA ajustado
segun lo definido por otras Compafiias. Aunque que el EBITDA no suministre, de acuerdo con las practicas contables utilizadas en Brasil, una medida del flujo de
efectivo operativo, nuestra administracion lo utiliza para medir nuestro desempefio operativo. Ademas, entendemos que ciertos inversores y analistas financieros
utilizan el EBITDA como indicador de desempefio operativo de una Compariia y/o de su flujo de efectivo.
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IRANI presenta EBITDA Ajustado de R$ 25.679 mil en el 2T12,
8,1% superior al 2T11

Destaques do 2T12:

e En este trimestre, el Ingreso Operativo neto fue 1,7% superior con relacion al 2T11, totalizando
R$ 120.513. En los ultimos doce meses presentd un incremento de 2,3% con relacion al mismo
periodo anterior, totalizando R$ 485.629.

e EIl Beneficio Bruto aumenté 13,4% con relacion al 2T11. Los dltimos doce meses permanecieron
estables con relacion al mismo periodo de 2011. El Beneficio Bruto es influenciado por el
reconocimiento, en los meses de junio a diciembre de cada afio, de la variacion del valor justo de los
activos bioldgicos.

e El Resultado Neto totalizd R$ 5.731 negativos no 2T12, revirtiendo el resultado positivo presentado
en el 1T12. El resultado neto en el 2T12 fue impactado por el resultado negativo de la variacion
cambiaria y por la variacion del valor justo de los activos biologicos. En los Gltimos doce meses, el
resultado neto alcanzé R$ 366 positivos.

e EI EBITDA ajustado en el 2T12 totalizd6 R$ 25.679, con margen de 21,3%, lo que representd un
crecimiento de 8,1% con relacion al mismo trimestre del afio anterior, cuando se calculé en
R$ 23.760, con margen de 20,0%. En los ultimos doce meses, el EBITDA ajustado alcanz6
R$ 112.534, un aumento de 10,7% comparado con R$ 101.688 del mismo periodo en el afio anterior.

e Indicador de Deuda Neta/EBITDA: 2,67 veces en junio/2012.

e Volumen de ventas de embalaje de cartén corrugado: 30 mil toneladas, un crecimiento de 1,9%
comparado con el mismo trimestre del afio anterior.
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2. DESEMPENO OPERATIVO (no revisado por auditor independiente)
2.1 Evolucion del mercado

Segmento Embalaje PO (cartén corrugado) - Comparacion ABPO* x Irani
Mercado ABPO [ton] Mercado Irani [ton]

Volumen de ventas carton corrugado .
Volumen de ventas carton arrugado

Mercado ABPO (en ton
( ) Mercado IRANI (en ton)
809.971 822.254 —
771.892
I D !
29.862 30.088 30.437
+6,5 % +1.2%
2T11 1T12 2T12 2T11 1T12 2T12

Como se presenta en los graficos, el volumen de ventas de Cartdn Corrugado - Mercado ABPO, presentd un
aumento de 1,5% en el 2T12 con relacion al 2T11, como también el volumen de ventas de carton corrugado-
Mercado IRANI, presentdé un incremento de 1,9% en el mismo periodo. En comparacion al 1T12, el
Mercado ABPO presenté un aumento de 6,5% asi como el Mercado IRANI aumenté 1,2%. La
participacion de mercado de IRANI (en ton) en este trimestre fue de 3,7%.

El comportamiento de las ventas se presentd de la siguiente forma en metros cuadrados:

Mercado ABPO [mil m?] Mercado IRANI [mil m?]
Volumen de ventas de cartén corrugado Volumen de centas de carton corrugado
Mercado ABPO (en mil m2) Mercado IRANI (en mil m2)
g
1.544.119 1.554.280
1.489.189 65.931 66.464 66.555
+4,4.%
+0,1 %
2711 1712 2712 2T 1712 2112

*ABPO: Associacao Brasileira do Papeldo Ondulado
2T12 ABPO (en ton y m?) son previas al cierre. Puede haber alteraciones en los datos oficiales.
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El Volumen de ventas de Cartén Corrugado - Mercado ABPO en m2 se mantuvo estable en el 2T12
comparado con el 2T11, como también el Mercado IRANI. Comparado con el 1T12, el Mercado ABPO
presentd un aumento de 4,4%, mientras que el Mercado IRANI se mantuvo estable. En metros cuadrados, la
participacion de mercado de IRANI fue de 4,3%.

Los precios medios IRANI (FOB y CIF) por tonelada registraron una reduccién en este trimestre con relacion
al mismo trimestre del afio anterior de 5,11% y 4,80%, respectivamente, y se mantuvieron estables
comparados con el primer trimestre de 2012, no obstante figuran en niveles superiores a los precios medios
practicados por el mercado ABPO, segln se presenta a continuacion:

Comparativo precios medios ABPO x IRANI (R$/ton)

3.115
2.981 2.988 2.966

2.833 2.829

2.835 2.847 2852

2711 1712 2712
M Precio medio ABPO M Precio medio IRANI (FOB) L1 Precio medio IRANI (CIF)

Nota metodoldgica - para ajuste de comparabilidad, se considera en los precios:

1- Los precios IRANI son sin IPI, con PIS, COFINS, ICMS;

2-  Los precios IRANI son ajustados de acuerdo a la mezcal de las cajas y planchas de mercado;
3- Los precios ABPO son una mezcla de precios CIF y FOB;

NOTA TECNICA

ABPO tiene como objetivo determinar los valores de las principales operaciones de los fabricantes del sector industrial de cartén corrugado. La metodologia
consiste en utilizar las informaciones respondidas por un panel de 24 empresas y expandirlas al universo de la industria, definidas por ABPO y compuestas por 80
empresast. Las estimaciones se basan en el afio 2008. Con los valores de esta fecha, los factores de expansion se calculan para cada variable, y en seguida se aplican
a los datos de la muestra de este y otros afios?. A partir de 2009 las estadisticas de ABPO fueron encargadas a la Fundacion Getulio Vargas, que volvid a examinar
la metodologia y los datos revisados del mercado brasilefio de cartdon corrugado, con efecto retroactivo de sus nimeros a partir de 2005, para los valores en
toneladas y metros cuadrados. (1) Se consideraron solamente empresas que poseian corrugadoras. A efectos de las estimaciones, se dividen las 80 empresas en dos
grupos: informantes de ABPO (24) y no informantes de ABPO (56). (2) En 2008, las 24 empresas informantes de ABPO respondieron por 71% de la facturacion de
80 productores.
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2.2 Produccion y Ventas
Los volimenes de produccion y ventas de los principales productos se presentan a continuacion:

Segmento Embalaje PO (cartén corrugado)

La produccion total de embalajes de carton corrugado en las dos fabricas (SP y SC) presentd un aumento de
3,3% en toneladas con relacion al 2T11 y de 1,4% con relacion al 1T12. Las ventas presentaron crecimiento
en toneladas de 1,9% comparadas con el mismo trimestre del afio pasado, y de 1,2% con relacion al 1T12.

El volumen de ventas de la fabrica de Embalaje SP alcanz6 en este 2T12, 11.837 toneladas de cajas y 5.077
toneladas de planchas (10.818 toneladas de cajas y 5.882 toneladas de planchas en el 2T11).

El volumen de ventas de la fabrica de Embalaje SC alcanz6 en el 2T12, 11.131 toneladas de cajas y 2.391
toneladas de planchas (10.994 toneladas de cajas y 2.168 toneladas de planchas en el 2T11).

Volumen de produccidn cartdn corrugado Volumen de ventas de cartén corrugado
Mercado IRANI (en ton) Mercado IRANI (en ton)
o
1,9 %
G | CLewy ¥
29.423 29.947 30.381 29.862 30.088 30.437
. ! +1’4 - l j l +1’2 %1
2711 1712 2T12 2T11 1712 2T12

Segmento Papel para Embalajes

La produccion de papel tuvo un incremento en el 2T12 con relacion al 2T11 de 6,5% y se mantuvo estable
comparada con el 1T12. Las ventas, a su vez, presentaron un aumento de 6,6% con relacion al 2T11 y una
reduccion de 3,7% comparadas con el 1T12.
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Produccion total de Papel para embalajes .
Ventas totales de Papel para embalajes

(enton)
(enton)
46.536 49.819 49.580
17.306 19.154 18.445
-0,5%
. !-3’7 % .
2711 1712 2T12 2T11 1T12 2T12

En este trimestre, las transferencias de papel para transformacion en la fabrica de embalaje PO en Sédo Paulo
alcanzaron 16.813 toneladas (17.013 ton en el 2T11 y 17.996 ton en el 1T12) y para la fabrica de embalaje
PO de Santa Catarina fueron transferidas 13.160 toneladas (13.095 ton en el 2T11 y 13.767 ton en el 1T12).
Los precios medios de papel en el 2T12 presentaron un incremento con relacién al mismo trimestre del afio
anterior de 5,9% y de 3,5% comparados con el 1T12.

Precios medios (R$/ton)

— G
2421 2.506

2.366

+3,5%

2711 1T12 2712

Segmento Forestal RS v Resinas

Enel 2T12, el Segmento Forestal RS produjo y comercializé 94 mil metros cubicos de troncos de pinos para
el mercado local (107 mil metros cubicos en el 2T11 y 82 mil metros clibicos en el 1T12) y ademas
suministrd 947 toneladas de resinas in natura para la controlante Celulose Irani S.A. para ser utilizadas en el
proceso industrial de fabricacion de brea y trementina.

Los volumenes de produccion en la Unidad Resinas presentaron un aumento de 28,6% con relacion al 2T11,
mientras que las ventas registraron un aumento de 54,9% en el mismo periodo. Con relacion al 1T12 hubo
aumento en los volimenes de produccion y ventas.
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Produccionde Breay Trementina

(enton)
1.936 1.993
1.550
2711 1712 2T12

Ventade Breay Trementina

(No auditado)
Version: 2

(enton)
2.104
1.766
1.358
+19,1%
2711 1712 2T12

Los precios medios brutos de brea y trementina tuvieron una reduccion en el 2T12 con relacion al mismo
trimestre del afio anterior, debido a que en el segundo trimestre del afio anterior la demanda en el mercado
externo estaba mas activa, lo que se reflejé en precios medios mas elevados. En este trimestre, la demanda
volvié a los niveles historicos, reflejandose de esta forma, en los precios medios. Con relacién al trimestre
anterior la Brea tuvo un aumento de 9,7% mientras que la Trementina tuvo una reduccion de 1,7%.

Precios medios (R$/ton)

5351 5.689
2939 3.225 3.315 3.260
+9,7%
-1,7%
| |
Brea Trementina
H2T11 m1T12 ®m2T12

2.3 Composicion del Ingreso Operativo Neto

Ingreso Operativo Neto por Segmento (%)

El Segmento Embalaje PO (cartdn corrugado) representd 56% del ingreso operativo neto consolidado en el

2T12, segln se presenta a continuacion:
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272012 272011
3% 204
N
H Embalaje PO H Embalaje PO
M Papel para Embalajes M Papel para Embalajes
Forestal RS y Resinas M Forestal RS y Resinas
i Muebles 4 Muebles

Ingreso Operativo Neto por Mercado (R$ millones)

El ingreso operativo neto de la Compafia en el 2T12 fue de R$ 120,5 millones. El principal mercado de la
Compafiia es el doméstico brasilero, que representd 85% del ingreso operativo neto consolidado en el 2T12
en linea con los trimestres anteriores.

¥2,4% l
[/

121

2711 1T12 2712
® Mercado Interno Mercado Externo
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3. ENDEUDAMIENTO Y RESULTADO FINANCIERO

3.1 Endeudamiento Neto

300,3

288,6 280,4 285,3 2824

2009 2010 2011 1T12 2712

=== Deuda Neta Deuda Neta/EBITDA

El indicador de la Deuda Neta/EBITDA refleja, a partir de 2009, los beneficios de las inversiones realizadas
durante los afios de 2007 y 2008 y la liquidacion de la deuda, siendo que la relacion Deuda Neta/EBITDA se
redujo 2,58 veces en 2011. En el 2T12, la relacién Deuda neta/EBITDA cerr6 en 2,67 veces, crecimiento
impactado significativamente por la valorizacion del Délar y del Euro frente al Real.

3.2 Resultado Financiero

En este trimestre, el resultado financiero fue calculado en R$ 16.559 negativos frente a R$ 6.183 también
negativos en el mismo trimestre del ejercicio anterior. El resultado financiero fue afectado, principalmente,
por el efecto de la variacién cambiaria neta que fue negativa en R$ 5.605 debido a la desvalorizacion del real.
El resultado financiero esta distribuido de la siguiente forma:

Ingresos Financieros 3.450 8.671 11476 = 14.926 14121 | 31.393 30.745
Gastos Financieros (20.009) (14.854) (23.387) (43.396) (28.323) (98.176) (57.025)
Resultado Financiero  (16.559) (6.183) (11.911) (28.470) (14.202) (66.783) (26.280)

En los ingresos y gastos financieros presentados estan incluidas las variaciones cambiarias activas y pasivas,
de la siguiente forma:
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Variacion cambiaria activa 1.200 6.099 9.298 = 10.498 @ 10.351 23.335 24.050
Variacion cambiaria pasiva (6.805) (1.716) (8.347) (15.152) (3.660) @ (41.687) (8.102)
Variacion cambiaria neta (5.605) 4.383 951 (4.654) 6.691  (18.352) 15.948

La variacion cambiaria afectd negativamente los resultados de la Compafiia en R$ 5,6 millones en el
trimestre, debido a la desvalorizacion del real frente al Dolar y al Euro.

El resultado financiero sin variacion cambiaria se presenta de la siguiente forma:

Saer‘:’]%'it:ﬂg Financiero sin variacion (10.954) (10.566) (12.862) (23.816) (20.893) (48.431) (42.228)

Todos los periodos fueron afectados en su resultado financiero por la oscilacion del Délar y del Euro que son
la base de actualizacion de ciertos préstamos y financiaciones de la Compafiia.

En este 2T2012 la Compafiia adecu6 el flujo de vencimientos de los compromisos en moneda extranjera
(Dolar) en el monto de USD 62,6 millones, con el objetivo de proteger las exportaciones por los préximos 5
afios. La variacion cambiaria de estas operaciones esta siendo imputada mensualmente en el Patrimonio Neto
y es reconocida en el resultado como gasto financiero, al momento de su realizacion (hedge accounting).

6M12 - seis meses de 2012 (enero hasta junio 2012)

6M11 - seis meses de 2011 (enero hasta junio 2011)

LTM12: last twelve months 2012 (julio 2011 hasta junio 2012)
LTM11: last twelve months 2011 (julio 2010 hasta junio 2011)

4. INVERSIONES

En el segundo trimestre de 2012, fueron aprobadas por el Consejo de Administracion inversiones estratégicas
en el monto de R$ 78,3 millones destinadas a la expansion de la capacidad de produccion, actualizacion
tecnoldgica de equipos y mejoras en la calidad de los productos. De este total estan previstos para 2012
desembolsos del orden de R$ 23,8 millones, que sumados a las inversiones anteriormente aprobadas totalizan
R$ 64,5 millones de inversiones desembolsables en el ejercicio de 2012,
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1.

OPERACIONES

Celulose Irani S.A. (la "Compafiia™) es una compafiia de capital abierto, domiciliada en Brasil, que cotiza
en la Bolsa de Valores de San Pablo ("BOVESPA") y con sede en la Rua General Jodo Manoel, No. 157,
90. piso, ciudad de Porto Alegre, RS. La Compafiia y sus controladas tienen como actividades
preponderantes aquellas relacionadas a la industria de papel, embalajes de carton corrugado, la
industrializacién de productos resinosos y sus derivados, asi como también el comercio de muebles con
predominancia de madera. Actua en el segmento de forestacion y reforestacion y utiliza como base de
toda su produccion la cadena productiva de los bosques plantados y el reciclaje del papel.

Las controladas directas estan listadas en la nota explicativa no.4.

Su controlante es Irani Participagdes S.A., empresa del Grupo Habitasul, sociedad anonima brasilera de
capital cerrado. Su controlante final es la empresa D.P. RepresentacGes e ParticipacOes Ltda., que
también es una empresa del Grupo Habitasul.

La emision de estas informaciones contables intermediarias de la Compafiia fue autorizada por el Consejo
de Administracion el 20 de julio de 2012.

PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Las informaciones contables intermediarias individuales, contenidas en el Formulario de Informaciones
Trimestrales - ITR referentes al trimestre y semestre finalizados el 30 de junio de 2012, fueron elaboradas
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS - International Financial
Reporting Standards), emitidas por IASB - International Accounting Standards Board, y las précticas
contables adoptadas en Brasil, en base a los pronunciamientos técnicos emitidos por el CPC - Comité de
Pronunciamientos Contables en conformidad con el IFRS y a las normas establecidas por la CVM -
Comision de Valores Mobiliarios.

Las informaciones contables intermediarias individuales de la Controlante fueron preparadas de acuerdo
con las practicas contables adoptadas en Brasil, que divergen de las practicas del IFRS presentadas en las
informaciones financieras separadas en cuanto a la evaluacion de inversiones en controladas por el
método de la participacion patrimonial proporcional, donde serian registradas a costo o valor justo, en
conformidad con el IFRS.
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Las practicas contables adoptadas en Brasil comprenden las incluidas en la legislacion societaria brasilera
y los Pronunciamientos, Orientaciones e Interpretaciones emitidas por el Comité de Pronunciamientos
Contables - CPC aprobados por la CVM.

Como no existe diferencia entre el patrimonio neto consolidado y el resultado consolidado atribuibles a
los accionistas controladores, que constan en los estados contables consolidados preparados de acuerdo
con las IFRSs y las practicas contables adoptadas en Brasil, y el patrimonio neto y el resultado de la
controlante, que constan en los estados contables individuales preparados de acuerdo con las practicas
contables adoptadas en Brasil, la Compafiia optdé por presentar esos estados contables individuales y
consolidados en un Unico conjunto.

Los estados contables fueron preparados tomando como base el costo historico, excepto por ciertos
instrumentos financieros y el activo biolégico valuados por sus valores justos, y activos inmovilizados
valuados al costo atribuido en la fecha 10. de enero de 2009, cuando se adoptaron inicialmente los nuevos
pronunciamientos técnicos ICPC10/CPC 27, segun se describe en las practicas contables a continuacion.
El costo histérico tiene como base generalmente el valor justo de los valores pagados a cambio de
activos.

3.  PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES

a) Moneda funcional y conversidon de monedas extranjeras

Los estados contables individuales y consolidados se presentan en reales (R$), siendo esta la moneda
funcional y de presentacion de la Compafiia y de sus controladas.

Las transacciones en moneda extranjera son inicialmente registradas a la tasa de cambio en vigor en la
fecha de la transaccién. Los beneficios y pérdidas resultantes de la diferencia entre la conversion de
los saldos en moneda extranjera para la moneda funcional son reconocidos en el estado de resultados,
excepto cuando son calificados como hedge accounting de flujo de efectivo y, por lo tanto, diferidos
en el patrimonio neto como operaciones de hedge de flujo de efectivo.

b) Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprenden los saldos de efectivo, bancos y las inversiones financieras de liquidez inmediata, con
bajo riesgo de variacidn de valor, y con vencimiento inferior a 90 dias de la fecha de la aplicacion y
con la finalidad de cumplir compromisos de corto plazo.
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c)

d)

Cuentas por cobrar y provisién para créditos de liquidacion dudosa

Las cuentas por cobrar de clientes son registradas por el valor nominal de los titulos representativos
de estos créditos, mas la variacion cambiaria cuando aplicable. La provision para créditos de
liquidacion dudosa es calculada en base a las pérdidas estimadas segun evaluacion individualizada de
las cuentas por cobrar y considerando las pérdidas histdricas, cuyo monto es considerado suficiente
por la Administracién de la Compafia, para cubrir eventuales pérdidas en la realizacion de los
créditos.

Bienes de cambio

Se presentan al menor valor entre el costo medio de produccién o de adquisicion, y el valor neto
realizable. El valor neto realizable corresponde al precio de venta estimado de los bienes de cambio,
deducidos todos los costos estimados para conclusién y costos necesarios para realizar la venta.

Inversiones

Las inversiones en empresas controladas son valuadas en los estados contables individuales por el
método de participacién patrimonial proporcional.

Segun el método de participacion patrimonial proporcional, las inversiones en controladas son
ajustadas a efectos de reconocer la participacién de la Compaiiia en el beneficio o pérdida y otros
resultados amplios de la controlada.

Son eliminadas las transacciones, saldos y ganancias no realizadas en las operaciones entre partes
relacionadas, Las pérdidas no realizadas también son eliminadas excepto que la operacion dé
evidencias de una pérdida (impairment) del activo transferido. Las politicas contables de las
controladas son alteradas, cuando es necesario, para asegurar la conformidad con las politicas
adoptadas por la Compafiia.

f) Activo fijo e intangible

Los activos fijos son valuados por el costo de adquisicion, menos la depreciacion acumulada y
pérdida por reduccién al valor recuperable, cuando aplicable. Son registrados como parte de los
costos de activos fijos en marcha, en el caso de activos calificables, los costos de préstamos
capitalizados. Tales activos fijos son clasificados en las categorias adecuadas cuando concluidas y
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9)

h)

listas para el uso pretendido. La depreciacion de estos activos se inicia cuando ellos estan listos para
el uso en la misma base de los otros activos inmovilizados.

La Compaiiia utiliza el método de depreciacion lineal definida en base a la evaluacion de la vida util
estimada de cada activo, estimada en base a la expectativa de generacion de beneficios econdémicos
futuros, excepto para tierras, las cuales no son depreciadas. La evaluacién de la vida util estimada de
los activos es revisada anualmente y ajustada si necesario, pudiendo variar en base a la actualizacion
tecnoldgica de cada unidad.

Los activos intangibles de la Compafiia son formados Unicamente por licencias de softwares, que son
capitalizadas en base a los costos incurridos para adquirir softwares y hacer que éstos estén listos para
ser utilizados. Esos costos son amortizados durante la vida Gtil estimada del software de tres a cinco
afios. Los costos asociados al mantenimiento del software son reconocidos como gastos, a medida que
se incurren.

Activo biolégico

Los activos biologicos de la Compafiia son representados principalmente por bosques de pinos que
son utilizados para la produccion de papeles para embalajes, cajas y planchas de cartén corrugado v,
ademas, para la comercializacion de madera para terceros y extraccion de goma resina. Los bosques
de pinos estan localizados cerca de la fabrica de celulosa y papel en Santa Catarina, y también en Rio
Grande do Sul, donde son utilizados para la produccion de goma resina y para la comercializacién de
troncos.

Los activos bioldgicos son valuados periédicamente a valor justo menos los gastos de ventas, siendo
la variacion de cada periodo reconocida en el resultado como variacion de valor justo de los activos
biol6gicos. La valuacion del valor justo de los activos biolégicos se basa en algunas premisas, segin
nota explicativa 14.

Valuacién del valor recuperable de activos ("Impairment")

La Compariiia adopta como procedimiento revisar el saldo de activo fijo para determinar si hay alguna
indicacion de que tales activos sufrieron alguna pérdida por reduccion al valor recuperable, siempre
que eventos o cambios de circunstancias indiquen que el valor de libros de un activo o grupo de
activos pueda no ser recuperado en base al flujo de efectivo futuro. Estas revisiones no indican la
necesidad de reconocer pérdidas por reduccion al valor recuperable.
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i)

)

K)

Impuesto a las ganancias vy contribucién social (corriente y diferido)

Son provisionados segun la ganancia imponible determinado de acuerdo con la legislacion tributaria
en vigor, que es diferente de la ganancia presentada en el estado de resultados, porque excluye
ingresos o gastos tributables o deducibles en otros ejercicios, ademas de excluir items no tributables o
no deducibles de forma permanente. La provision para impuesto a las ganancias y contribucion social
es calculada individualmente por cada empresa en base a las tasas vigentes en el fin del ejercicio. La
Compafiia adopta la tasa vigente de 34% para el calculo de sus impuestos, mientras que las
controladas Habitasul Florestal S.A. e Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. adoptan la tasa presumida
de 3,08%, e Irani Trading S.A. adopta la tasa presumida de 10,88%.

Sobre las diferencias temporarias para fines fiscales, pérdidas fiscales, de los ajustes de costo
atribuido y de variacion del valor justo de activos biolégicos son registrados el impuesto a las
ganancias y contribucion social diferidos. Los impuestos diferidos pasivos son generalmente
reconocidos sobre todas las diferencias temporarias tributables y los impuestos diferidos activos son
reconocidos sobre todas las diferencias temporarias deducibles, solamente cuando fuere probable que
la Compafiia presente beneficio tributable futuro en monto suficiente para que tales diferencias
temporarias deducibles puedan ser utilizadas. Son registrados el impuesto a las ganancias y la
contribucién social diferidos para las controladas con régimen tributario de ganancia presumida,
cuanto al valor justo de los activos bioldgicos y el costo atribuido de los activos fijos.

Préstamos v financiaciones, debentures, cédula de crédito inmobiliario - CCl v certificado de
derechos crediticios del agronegocio - CDCA

Son registrados por los valores originales de captacién, menos los respectivos costos de transaccion
cuando existentes, actualizados monetariamente por los indexadores pactados contractualmente con
los acreedores, méas los intereses calculados por la tasa de intereses efectiva y actualizados por la
variacion cambiaria cuando aplicable, hasta las fechas de los balances, conforme descrito en notas
explicativas.

Instrumentos financieros derivados

Algunos instrumentos financieros derivados, dependiendo de su naturaleza, son valuados por el valor
justo en la fecha del balance, con contrapartida en ingresos o gastos financieros en el resultado del
periodo. Ciertos instrumentos financieros derivados son valuados y reconocidos en el resultado del
periodo, como ingresos o gastos financieros, por el costo amortizado, por formar parte de un Unico
instrumento financiero (instrumento financiero derivado vinculado a operaciones de captacion).
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I) Hedge de flujo de efectivo (Hedge Accounting)

La Compafiia documenta, al inicio de la operacion, la relacion entre los instrumentos de hedge y los
items protegidos por hedge, como también los objetivos de la gestion de riesgo y la estrategia para la
realizacion de varias operaciones de hedge. La Compafiia también documenta su valuacion, tanto al
inicio del hedge como de forma continua, de que los instrumentos de hedge utilizados en las
operaciones son altamente eficaces en la compensacion de las variaciones de los flujos de efectivo de
los items protegidos por hedge.

Los movimientos en los valores de hedge clasificados en la cuenta "Ajustes de valuacion patrimonial”
en el patrimonio neto se presentan en la Nota 21.

El componente efectivo de las variaciones en el valor de los instrumentos de hedge designados y
calificados como hedge de flujo de efectivo es reconocido en el patrimonio neto, en la cuenta "Ajustes
de valuacion patrimonial”. La ganancia o pérdida relacionada con el componente no efectivo es
inmediatamente reconocido en el estado de resultados como "Otras ganancias (pérdidas), netas".

Los valores acumulados en el patrimonio son realizados en el estado de resultados en los periodos en
que el item protegido por hedge afecte el resultado (por ejemplo, cuando ocurre la venta prevista que
es protegida por hedge). La ganancia o pérdida relacionada con el componente efectivo de los
instrumentos de hedge que protege las operaciones altamente probables es reconocida en el estado de
resultados como "Gastos financieros". La ganancia o pérdida relacionada con el componente no
efectivo es reconocida en el estado de resultados en "Otras ganancias (pérdidas), netas".

Cuando un instrumento de hedge vence o es vendido, o cuando un hedge no cumple mas los criterios
de la contabilidad de hedge, toda ganancia o pérdida acumulada existente en el patrimonio en ese
momento permanece en el patrimonio y es reconocida en el resultado cuando la operacion es
reconocida en el estado de resultados. Cuando no se espera mas gque una operacion ocurra, la ganancia
o0 pérdida acumulada que habia sido presentada en el patrimonio es inmediatamente transferida para el
estado de resultados en "Otras ganancias (pérdidas), netas".

m) Arrendamiento mercantil
Como arrendatario

Los arrendamientos mercantiles de activo fijo en los cuales la Compafiia asume substancialmente
todos los riesgos y beneficios de propiedad son clasificados como arrendamiento financiero. Todos
los otros arrendamientos son clasificados como operativos y registrados en el resultado del periodo.
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Los arrendamientos financieros son registrados como si fuesen una compra financiada, reconociendo,
en su inicio, un activo inmovilizado y un pasivo de financiacion (arrendamiento). El activo fijo
adquirido en los arrendamientos financieros es depreciado por las tasas definidas en la nota
explicativa No. 13.

Los pagos realizados para los arrendamientos operativos (netos de todo incentivo cobrado del
arrendador) son asignados al resultado por el método lineal a lo largo del periodo del arrendamiento.

Como arrendador

Los ingresos de alquiler provenientes de arrendamiento operativo son reconocidos por el método
lineal durante el periodo de vigencia del arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos en la
negociacion y en la preparacion del leasing operativo son agregados al valor de libros de los activos
arrendados y reconocidos también por el método lineal por el periodo de vigencia del arrendamiento.

Provisiones

Una provision es reconocida en el balance cuando la Compaifiia tiene una obligacidn presente, legal o
no formalizada, como consecuencia de un evento pasado y es probable que recursos sean exigidos
para liquidar esta obligacién. Son constituidas en monto, considerado por la Administracion,
suficiente para cubrir pérdidas probables, siendo actualizada hasta la fecha del balance, observada la
naturaleza de cada riesgo y apoyada en la opinion de los abogados de la Compafiia.

Juicios, estimaciones y premisas contables significativas

En la elaboracién de los estados contables se utilizaron juicios, estimaciones y premisas contables
para la contabilizacion de ciertos activos y pasivos y otras transacciones, y en el registro de los
ingresos y gastos de los periodos.

La definicion de los juicios, estimaciones y premisas contables adoptadas por la Administracion fue
elaborada con la utilizacion de las mejores informaciones disponibles a la fecha de las informaciones
financieras, involucrando la experiencia de eventos pasados, prevision de eventos futuros, ademas del
auxilio de especialistas, cuando aplicable.

Los estados contables incluyen, por lo tanto, varias estimaciones, tales como, pero sin limitarse a, la

seleccion de vida util de los bienes del activo fijo, la realizacion de los créditos tributarios diferidos,
provisiones para créditos de liquidacion dudosa, evaluacién del valor justo de los activos bioldgicos,
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P)

q)

provisiones fiscales, de prevision, civiles y laborales, valuacion al valor justo de ciertos instrumentos
financieros, ademas de la reduccién del valor recuperable de activos.

Los resultados reales de los saldos constituidos segun la utilizacién de juicios, estimaciones y
premisas contables, a su efectiva realizacion, pueden ser divergentes de los reconocidos en los estados
contables.

Calculo del resultado

El resultado es calculado por el régimen de competencia de ejercicios e incluye rendimientos, cargas
y variaciones cambiarias a las tasas oficiales, incidentes sobre activos y pasivos corrientes y de largo
plazo, asi como, cuando aplicable, también los efectos de ajustes de activos para el valor de
realizacion.

Reconocimiento de ingresos

El ingreso se registra por el valor justo de la contrapartida cobrada o por cobrar por la
comercializacion de productos y servicios, menos cualquier estimacion de devoluciones, descuentos
comerciales y/o bonificaciones concedidas al comprador y otras deducciones similares, en el ingreso
consolidado son eliminados los ingresos entre la Controlante y las Controladas.

El ingreso por ventas de productos es reconocido cuando todas las siguientes condiciones fueren
satisfechas:

e la Compafiia transfirio al comprador los riesgos y beneficios significativos relacionados a la
propiedad de los productos;

e la Compafiia no mantiene participacion continuada en la gestion de los productos vendidos en
grado normalmente asociado a la propiedad ni control efectivo sobre tales productos;

e el valor del ingreso puede ser medido con confiabilidad;

e es probable que los beneficios econdémicos asociados a la transaccion fluyan a la Compafiia; y

e los costos incurridos o a incurrirse relacionados a la transaccién pueden ser medidos con
confiabilidad.
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r) Subvenciones gubernamentales

Los diferimientos de pago de impuestos, concedidos directa o indirectamente por el Gobierno,
exigidos con tasas de interés por debajo del mercado, son tratados como una subvencion
gubernamental, medida por la diferencia entre los valores obtenidos y el valor justo calculado en base
a tasas de interés de mercado. Esa diferencia es registrada como contrapartida del ingreso de ventas
en el resultado y sera reconocida considerando el costo amortizado y la tasa efectiva a lo largo del
periodo.

s) Estado del valor agregado ("DVA")

La legislacion societaria brasilefia requiere la presentacion del estado del valor agregado como parte
del conjunto de las informaciones financieras presentadas por la Compafiia, la presentacion del estado
de valor agregado no es requerida por las normas IFRS. Este estado tiene por finalidad mostrar la
riqueza creada por la Compafiia y su distribucidn durante los periodos presentados.

El DVA fue preparado siguiendo las disposiciones contenidas en el CPC 09 - Estado del Valor
Agregado y en base a informaciones obtenidas de los registros contables de la Compafiia, que sirven
como base de preparacion de los estados contables.

4. CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Los estados contables consolidados comprenden Celulose Irani S.A. y sus controladas, como sigue:

Participacion en el capital social - (%)

Empresas controladas - participacion directa 30.06.12 31.12.11
Habitasul Florestal S.A. 100,00 100,00
Irani Trading S.A. 99,99 99,99
Meu Movel de Madeira LTDA. 99,93 99,93
HGE - Geragdo de Energia Sustentavel LTDA 99,98 99,98
Iraflor - Comércio de Madeiras LTDA 99,99 99,99

Las préacticas contables adoptadas por las empresas controladas estan en conformidad con las préacticas
adoptadas por la Compafiia. En los estados contables consolidados fueron eliminadas las inversiones en
las empresas controladas, los resultados de la participacion patrimonial proporcional, como también los
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saldos de las operaciones realizadas y beneficios y o pérdidas no realizados entre las empresas, a menos
que la controlada dé evidencias de una pérdida (impairment). Las informaciones contables de las
controladas utilizadas para consolidacion tienen la misma fecha base de la controlante.
Las operaciones de cada una de las controladas estan listadas en la nota explicativa no. 12.

5. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo se presentan a continuacion:

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Fondo fijo 17 16 22 21
Bancos 1.582 1.272 1.635 2.477
Inversiones financieras 70.865 71.208 73.424 72.224
72.464 72.496 75.081 74.722

Las inversiones financieras son remuneradas con renta fija - CDB, a la tasa media de 101,80% del CDI.

6. CUENTAS POR COBRAR DE CLIENTES

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11

Cuentas por cobrar de:

Clientes - mercado interno 83.349 89.957 88.456 94.577
Clientes - mercado externo 7.721 4.152 7.748 4,198
Controladas 1.905 -
91.070 96.014 96.204 98.775
Provision para créditos de liquidacién dudosa (6.060) (5.835) (6.770) (6.544)
85.010 90.179 89.434 92.231

Al 30 de junio de 2012, en el consolidado de cuentas por cobrar de clientes estd vencido y sin provision un
monto de R$5.354 que se refiere a clientes independientes que no presentan antecedentes de
incumplimiento.

La composicion de cuentas por cobrar de clientes se presenta a continuacion.
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Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
A vencer 80.176 81.929 84.080 83.628
Vencidas hasta 30 dias 2.431 6.769 2.897 7.125
Vencidas de 31 a 60 dias 170 386 176 386
Vencidas de 61 a 90 dias 155 115 161 124
Vencidas de 91 a 180 dias 616 162 637 180
Vencidos hace mas de 180 dias 7.522 6.653 8.253 7.332
91.070 96.014 96.204 98.775

El plazo medio de crédito en la venta de productos es de 49 dias. La Compafiia constituye provision para
crédito de liquidacion dudosa para las cuentas por cobrar vencidas hace mas de 180 dias segun el analisis
de la situacion financiera de cada deudor y, ademas, considerando experiencias pasadas de
incumplimiento. También son constituidas provisiones para crédito de liquidacion dudosa para cuentas
por cobrar vencidas hace menos de 180 dias, en los casos en que los valores son considerados
irrecuperables, considerandose la situacion financiera de cada deudor.

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Saldo al inicio del ejercicio (5.835) (5.697) (6.544) (6.406)
Provisiones para pérdidas reconocidas (225) (146) (226) (146)
Valores recuperados en el periodo - 8 - 8
Saldo al final del ejercicio (6.060) (5.835) (6.770) (6.544)

Parte de los valores a cobrar en el valor de R$ 39.613, esta cedida como garantia de algunas operaciones
financieras, entre ellas cesion fiduciaria de 25% del valor del saldo deudor principal de las debentures
(nota explicativa 16), y también cesion fiduciaria de 3 (tres) cuotas de alquiler de la operacion CCI (nota
explicativa 15).

La calidad del crédito de los activos financieros que no estan vencidos o comprometidos al 30 de junio de

2012 es valuada con base en los antecedentes sobre los indices de incumplimiento de la Compaifiia, de la
siguiente forma:
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Consolidado
Clase de Cliente % Antecedentes Valor a cobrar
a) Clientes sin antecedentes de atraso 93,03 78.220
b) Clientes con antecedentes de atraso de hasta 7 dias 6,21 5.221
c) Clientes con antecedentes de atraso superior a 7 dias 0,76 639
84.080

a) Clientes puntuales que no presentan antecedentes de atraso.

b) Clientes impuntuales que presentan antecedentes de atraso de hasta 7 dias, sin antecedentes de
incumplimiento.

c) Clientes impuntuales que presentan antecedentes de atraso superior a 7 dias, sin antecedentes de
incumplimiento.

7. BIENES DE CAMBIO

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Productos terminados 4.615 5.486 6.247 7.442
Materiales de produccion 21.062 18.364 21.062 18.364
Materiales de consumo 12.282 11.890 12.325 11.924
Otros bienes de cambio 838 626 861 626
38.797 36.366 40.495 38.356

El costo de los bienes de cambio reconocido como gasto durante el periodo de tres meses terminado el 30
de junio de 2012 fue de R$ 84.822 (R$ 88.006 en los tres meses terminados el 30 de junio de 2011) en la
controlante y R$ 86.216 (R$ 90.096) en el consolidado.

El costo de los bienes de cambio reconocido como gasto no incluye ninguna reduccién referente a
pérdidas de bienes de cambio al valor de mercado. La Administracion espera que los bienes de cambio
sean recuperados en un periodo inferior a 12 meses.
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8. IMPUESTOS A RECUPERAR

Se presentan a continuacion:

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11

ICMS sobre adquisicion de activo fijo 2.720 3.457 2.725 3.463
ICMS 338 321 349 341
Cofins 1.940 - 1.940 -
Pis 176 - 176 -
IPI 1.368 5.547 1.368 5.547
Impuesto a las ganancias 986 908 979 908
Contribucidn social 341 338 339 338
IRRF 1.058 245 1.058 245
Otros - 7 10 7

8.927 10.823 8.944 10.849
Cuota del corriente 7.177 8.661 7.194 8.687
Cuota del no corriente 1.750 2.162 1.750 2.162

Los créditos de ICMS sobre adquisicion de activo fijo son generados por las compras de bienes de la
Compafiia y son utilizados en 48 cuotas mensuales y consecutivas conforme previsto en la legislacion que

dispone sobre el tema.

Los créditos de IPI son generados por las adquisiciones de insumos utilizados en el proceso productivo y
son utilizados para compensar débitos generados por las operaciones de venta de cada unidad productiva.

9. BANCOS CUENTA RESTRINGIDA

Controlante y

Consolidado
30.06.12 31.12.11
Banco do Brasil - Nueva York - a) 988 3.840
Banco Credit Suisse - Brasil - 4.834
988 8.674
Porcién corriente 988 5.143
Porcién no corriente - 3.531
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a) Banco do Brasil - Nueva York / Estados Unidos de América - representado por valores retenidos
para garantizar las amortizaciones de las cuotas trimestrales del préstamo de prepago de
exportacion captado con el Banco Credit Suisse, referente a la cuota con vencimiento en agosto
de 2012. Con motivo de la repactacion del contrato objeto de la retencion realizada el 27 de abril
de 2012, hasta noviembre de 2014 seran exigidos solamente los intereses del contrato. De esta
forma, los valores retenidos a partir de este trimestre son menores y suficientes para garantizar el
componente de intereses a vencer.

10. OTROS ACTIVOS

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11

Créditos de carbono 7.218 6.378 7.218 6.378
Anticipos a proveedores 1.903 1.412 2.007 1.425
Creditos de empleados 974 982 1.180 1.004
Renegociacion de clientes 3.092 3.309 3.123 3.340
Gastos anticipados 452 1.025 456 1.057
Costos de transaccion 1.384 - 1.384 -
Otros créditos 780 1.346 1.295 1.420

15.803 14.452 16.663 14.624
Cuota del corriente 14.362 12.400 15.195 12.545
Cuota del no corriente 1.441 2.052 1.468 2.079

Créditos de carbono - la Compafiia posee proyectos generadores de créditos de carbono originados por la
disminucién de gases de efecto invernadero como dioxido de carbono y metano, proporcionada por la
instalacion de la Usina de Cogeneracion y por la Estacion de Tratamiento de Efluentes en la unidad Papel
en Vargem Bonita, SC. Estos créditos son comercializados a través de contratos firmados, en el &mbito
del protocolo de Kyoto, con empresas localizadas en paises considerados desarrollados, obligados a la
reduccion de emisiones. Los créditos son reconocidos segun el principio de lo devengado, como
reduccidn de los costos del proceso productivo y son medidos de acuerdo con la metodologia aprobada en
el protocolo de Kyoto para cada proyecto, considerando el valor probable de realizacion estimado con
base en los contratos firmados. Al 30 de junio de 2012, la gran mayoria de los créditos que son los
volimenes generados hasta septiembre de 2011, ya estaban auditados por DNV - DET NORSKE
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11.

VERITAS CERTIFICATION AS, y estaban aguardando la emision de los respectivos créditos para ser
negociados. La Administracion espera que estos créditos sean emitidos en un periodo inferior a 12 meses.

Renegociacion de clientes - se refiere a créditos de clientes en atraso para los cuales la Compaifiia realiz6
contratos de confesion de deuda concordando su cobro. El vencimiento final de las cuotas mensuales sera
en noviembre de 2014 y la tasa media de actualizacion es de 1% a 2% al mes, reconocida en el resultado
en la oportunidad de su cobro. En algunos contratos consta clausula de garantia de maquinas,
equipamientos e inmuebles garantizando el valor de la deuda renegociada.

La Compafiia valla los clientes en renegociacion y, cuando aplicable, realiza una provision para pérdidas
sobre el monto de los créditos renegociados. Para cubrir posibles pérdidas, se efectuaron provisiones de
créditos en el monto de R$ 1.586, ya deducidos del valor presentado de R$ 3.092 en la controlante y de
R$ 3.123 en el consolidado.

Gastos anticipados - se refiere principalmente a primas de seguros pagos por contratacion de pélizas de
seguros para todas las unidades de la Compafiia, y son reconocidos en el resultado del ejercicio
mensualmente por el plazo de vigencia de cada una de las poélizas.

Costo de transaccidn - son costos incurridos para la captacion de recursos a través de distribucion publica
primaria de acciones, en marcha por la Compafiia. En el periodo fueron contabilizados R$ 1.384 como
costos de transaccion.

IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y CONTRIBUCION SOCIAL DIFERIDOS

Son calculados sobre las diferencias temporarias para fines fiscales, pérdidas fiscales, de los ajustes de
costo atribuido y de variacion del valor justo de activos bioldgicos.

La Compafiia adoptd para los ejercicios de 2011 y de 2012 el régimen de efectivo en el célculo del
impuesto a las ganancias y contribucidn social sobre variaciones cambiarias y contabilizé un pasivo fiscal
diferido de la variacion cambiaria a realizar.

En base al valor justo de los activos biolégicos y al costo atribuido del activo fijo, se contabilizaron
impuestos diferidos pasivos, ajustados por la revision de la vida atil del activo fijo, tratado como RTT
(Régimen Tributario de Transicion) y registrado en esta misma cuenta.

Los impactos tributarios iniciales sobre el costo atribuido del activo fijo fueron reconocidos como
contrapartida en el patrimonio neto.
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ACTIVO
Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Impuesto a las ganancias diferido activo
Sobre provisiones temporarias 12.082 11.261 12.184 11.293
Sobre pérdida fiscal 932 932 932 932
Contribucion social diferida activa
Sobre provisiones temporarias 4.350 4.054 4.403 4.071
Sobre base de calculo negativa 336 336 336 336
17.700 16.583 17.855 16.632
PASIVO
Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Impuesto a las ganancias diferido pasivo
Variacion cambiaria a realizar por el régimen de efectivo 1.937 3.945 4.049 5.477
Valor justo de los activos biologicos 30.902 30.224 32.284 31.737
Costo atribuido del activo fijo y revision de vida Util 86.859 87.562 107.717 108.579
Subvencion gubernamental 584 709 584 709
Hedge de flujo de efectivo (2.019) - (2.019) -
Contribucion social diferida pasiva
Variacion cambiaria a realizar por el régimen de efectivo 697 1.420 1.458 1.971
Valor justo de los activos biol6gicos 11.122 10.878 11.869 11.695
Costo atribuido del activo fijo y revisién de vida Util 31.268 31.523 38.777 39.087
Subvencion gubernamental 211 256 211 256
Hedge de flujo de efectivo (726) - (726) -
160.835 166.517 194.204 199.511
Pasivo de impuesto diferido (neto) 143.135 149.934 176.349 182.879

La Administracién reconoce impuesto a las ganancias y contribucion social diferidos sobre diferencias
temporarias, pérdida fiscal y base negativa de la contribucién social. En base a proyecciones
presupuestarias aprobadas por el Consejo de Administracion, la Administracion estima que estos creditos
sean realizados de la siguiente forma:
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Realizacion de los impuestos diferidos

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Activo de impuesto diferido
Activo de impuesto diferido a ser recuperado
en hasta 12 meses 4.304 5.060 4.304 5.060
Activo de impuesto diferido a ser recuperado
después de 12 meses 13.396 11.523 13.551 11.572
17.700 16.583 17.855 16.632
Pasivo de impuesto diferido
Pasivo de impuesto diferido a ser recuperado
en hasta 12 meses 5.874 5.694 5.124 3.867
Pasivo de impuesto diferido a ser recuperado
después de 12 meses 154.961 160.823 189.080 195.644
160.835 166.517 194.204 199.511

El movimiento del impuesto a las ganancias y contribucion social diferidos - activo, se presenta a
continuacion:

Reconocido
Controlante Saldo inicial en el Saldo Final
31.12.11 Resultado 30.06.12

Impuestos diferidos activos con relacion a:
Provision para participaciones 1.021 763 1.784
Provision para riesgos diversos 14.161 (744) 13.417
Otros 134 (69) 65
Total diferencias temporarias 15.316 (50) 15.266
Pérdidas fiscales 1.267 1.167 2.434

16.583 1.117 17.700
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Reconocido
Consolidado Saldo inicial en el Saldo Final
31.12.11 Resultado 30.06.12
Impuestos diferidos activos con relacion a:
Provision para participaciones 1.021 772 1.793
Provision para riesgos diversos 14.161 (744) 13.417
Otros 183 28 211
Total diferencias temporarias 15.365 56 15.421
Pérdidas fiscales 1.267 1.167 2.434
16.632 1.223 17.855
Controlante Reconocido en Reconocido en el
Saldo inicial el resultado patrimonio neto Saldo final
31.12.11 30.06.12
Impuestos diferidos pasivos con relacion a:
Variacion cambiaria reconocida por disponibilidad 5.365 (2.731) - 2.634
Valor justo de los activos biologicos 41.102 922 - 42.024
Costo atribuido del activo bioldgico y
Revision de la vida atil 119.085 (958) - 118.127
Subvencion gubernamental 965 (170) - 795
Hedge de flujo de efectivo - - (2.745) (2.745)
166.517 (2.937) (2.745) 160.835
Consolidado Reconocido en Reconocido en el
Saldo inicial el resultado patrimonio neto Saldo final
31.12.11 30.06.12
Impuestos diferidos pasivos con relacién a:
Variacion cambiaria reconocida por disponibilidad 7.448 (1.941) - 5.507
Valor justo de los activos biologicos 43.432 721 - 44.153
Costo atribuido del activo bioldgico y
Revision de la vida atil 147.666 (1.172) - 146.494
Subvencion gubernamental 965 (170) - 795
Hedge de flujo de efectivo - - (2.745) (2.745)
199.511 (2.562) (2.745) 194.204
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12. INVERSIONES

HGE Iraflor
Habitasul Irani Meu Movel Geragdode  Comercio de
Florestal Trading de Madeira Energia Madeiras Total
Al 31 de diciembre de 2011 115.033 90.524 1.359 3.529 38.130 248.575
Resultado de la participacion patrimonial
proporcional (1.318) 5.762 215 (332) (1.018) 3.309
Dividendos (11.915) (11.324) - - - (23.239)
Aporte de Capital - 4.563 2.011 - 3.370 9.944
Al 30 de junio de 2012 101.800 89.525 3.585 3.197 40.482 238.589
Pasivo 28.682 52.088 2.344 36 163
Patrimonio neto 101.801 89.536 3.586 3.199 40.486
Activo 130.483 141.624 5.930 3.235 40.649
Ingreso neto 10.349 8.243 5.766 - 5.219
Resultado del periodo (1.318) 5.763 215 (332) (1.018)
Participacion en el capital en % 100,00 99,99 99,93 99,98 99,99

La controlada Habitasul Florestal S.A., realiza operaciones de plantio, corte y manejo de bosques de pino
y extraccion de resinas.

La controlada Irani Trading S.A. realiza operaciones de intermediacion de exportaciones e importaciones
de bienes, exportacion de bienes adquiridos para tal fin y de administracién y locacion de inmuebles. En
mayo de 2012 recibié un aporte de capital de la controlante Celulose Irani S/A., en el valor de R$ 4.563
integrados mediante la incorporacion de activos fijos.

La controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. realiza operaciones de administracion y
comercializacion de bosques para la controlante Celulose Irani S.A. y también para el mercado. El 26 de
enero de 2012 recibié aporte de capital de la controlante Celulose Irani S.A. en el valor de R$ 3.370
integrados mediante la incorporacion de activos forestales.

La controlada Meu Mdével de Madeira Comércio de Mdveis e Decoragdes Ltda realiza operaciones de
venta minorista de muebles y decoraciones y servicios de montaje de muebles. En mayo de 2012 recibid
un aporte de capital de la controlante Celulose Irani S/A., en el valor de R$ 2.011 integrados en especie.

La controlada HGE Geracdo de Energia Sustentavel fue adquirida en 2009 y tiene por objeto la
generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica de origen edlico para fines de comercio en
caracter permanente, como productor independiente de energia. Esta empresa continda en fase
preoperacional y evalla los proyectos para implementarlos.
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13. ACTIVO FIJO E INTANGIBLE
a) Composicion del activo fijo
Controlante Anticipo  Bienes contratados  Inmovilizaciones
Prediosy Equipamientos Vehiculos (*) Otras  Inmovilizaciones de proveedor en leasing en inmuebles
Terrenos  Construcciones e instalaciones y tractores  Inmovilizaciones en curso de activo fijo financiero de terceros Total
Al 31 de diciembre de 2011
Costo 123.901 36.268 515.845 1.774 11.900 20.614 759 27.780 16.061 754.902
Depreciacion Acumulada - (7.154) (189.073) (1.278) (7.489) - - (11.188) (2.034) (218.216)
Saldo contable neto 123.901 29.114 326.772 496 4.411 20.614 759 16.592 14.027 536.686
Al 30 de junio de 2012
Saldo inicial 123.901 29.114 326.772 496 4.411 20.614 759 16.592 14.027 536.686
Adquisiciones - 70 1.934 27 114 6.228 5.694 1.001 - 15.068
Bajas - 477 (100) 5 61 (135) (473) (25) - (190)
Transferencias - 1.404 8.518 - 624 (10.546) - - - -
Depreciacion - (873) (15.265) (94) (613) - - (1.567) (322) (18.734)
Saldo contable neto 123.901 30.192 321.859 434 4.597 16.161 5.980 16.001 13.705 532.830

IRANISPAG612MD.DOCX

Pag. 49 de 111



(Traducciodn libre del original en portugués)

(No auditado)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2
CELULOSE IRANI S.A.
Notas Explicativas
(Valores expresados en miles de reales, excepto cuando se indica)
Consolidado Anticipo  Bienes contratados  Inmovilizaciones
Prediosy  Equipamientos Vehiculos (*) Otras  Inmovilizaciones de proveedor en leasing en inmuebles
Terrenos  Construcciones e instalaciones y tractores  Inmovilizaciones en curso de activo fijo financiero de terceros Total
Al 31 de diciembre de 2011
Costo 174.487 147.777 515.971 1.877 14,571 21.024 759 27.904 16.061 920.431
Depreciacion Acumulada - (30.405) (189.103) (1.293) (7.232) - - (11.195) (2.034) (241.262)
Saldo contable neto 174.487 117.372 326.868 584 7.339 21.024 759 16.709 14.027 679.169
Al 30 de junio de 2012
Saldo inicial 174.487 117.372 326.868 584 7.339 21.024 759 16.709 14.027 679.169
Adquisiciones 1.094 4.433 1.965 59 144 6.330 5.694 1.001 - 20.720
Bajas - (138) (101) 6 206 (234) (473) (26) - (760)
Transferencias - 1.404 8.518 - 624 (10.546) - - - -
Depreciacion - (2.095) (15.270) (105) (680) - - (1.579) (322) (20.051)
Saldo contable neto 175.581 120.976 321.980 544 7.633 16.574 5.980 16.105 13.705 679.078

(*) Saldo referente a inmovilizaciones como muebles y tiles, equipamientos de informatica.

IRANISPAG612MD.DOCX

Pag. 50 de 111



(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

CELULOSE IRANI S.A.

Notas Explicativas

(Valores expresados en miles de reales, excepto cuando se indica)

(No auditado)
Version: 2

b) Composicion del intangible

El intangible es representado por licencias de softwares utilizados por la compaiiia,
que son capitalizados a costo historico de adquisicion.

Al 31 de diciembre de 2011
Costo
Amortizacion acumulada

Saldo contable neto

Al 30 de junio de 2012
Saldo inicial
Adgquisiciones
Amortizacién

Controlante Consolidado
1.260 1.280
(1.019) (1.035)

241 245

241 245

428 441

(65) (66)

604 620

Saldo contable neto

c) Método de depreciacion

El siguiente cuadro presenta las tasas anuales de depreciacion definidas en base a la

vida util econémica de los activos.

ponderada.

Edificios y construcciones *
Equipamientos e instalaciones **
Muebles, Utiles y equipamientos
de informatica

Vehiculos y tractores

La tasa utilizada

Tasa %

se presenta por la media

2,25
6,45

5,71
20,00

* incluyen tasas ponderadas de activos fijos en inmuebles de terceros
** incluyen tasas ponderadas de leasing financieros
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d) Otras informaciones

Los activos fijos en marcha se refieren a obras para mejoria y mantenimiento del
proceso productivo de las Unidades de Papel y Embalajes en Vargem Bonita - SC y de
la Unidad de Embalajes en Indaiatuba - SP. Durante el periodo, fueron capitalizados
costos con tasa media de 9,18% al afio, de préstamos utilizados especificamente para
financiar la ejecucion de algunos proyectos de inversion, en el monto de R$ 313.

El anticipo a proveedores se refiere a las inversiones en las Unidades de Papel y
Embalaje de VVargem Bonita - SC.

La Compaiiia tiene responsabilidad por contratos de arrendamiento mercantil de
maquinas, equipamientos de informatica y vehiculos, con clausulas de opcion de
compra, negociados con tasa prefijada y 1% de valor residual garantizado pagado al
final o diluido durante la vigencia del contrato, y que tienen como garantia la
alienacion fiduciaria de los propios bienes. Los compromisos asumidos estan
registrados como préstamos en el pasivo corriente y en el pasivo no corriente.

Los activos fijos en inmuebles de terceros se refieren a la reforma civil en la Unidad de
Embalajes en Indaiatuba-SP que es depreciada por el método lineal a la tasa de 4%
(cuatro por ciento) al afio. El inmueble es de propiedad de las empresas MCFD -
Administracdo de Imoveis Ltda y PFC - Administracdo de Imdveis Ltda, siendo que el
efecto financiero de la reforma fue totalmente absorbido por Celulose Irani S.A.

e) Pérdidas por la no recuperabilidad de activo fijo (impairment)

La Compafiia no identificd indicadores que pudiesen reducir el valor de realizaciones
de sus activos al 30 de junio de 2012.

f) Activos cedidos en garantia

La Compairiia posee ciertos activos fijos en garantia de operaciones financieras, segun
se describe a continuacion.
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Consolidado
30.06.12
Equipamientos e instalaciones 42.226
Edificios y construcciones 90.722
Tierras 104.644
Total del activo fijo en garantias 237.592

14. ACTIVO BIOLOGICO

Los activos bioldgicos de la Compafiia comprenden el cultivo y plantio de bosques de
pinos y eucaliptos para abastecimiento de materia prima en la produccion de celulosa
utilizada en el proceso de produccion de papel, produccion de resinas y ventas de
troncos de madera a terceros. Todos los activos biologicos de la Compafiia forman un
Unico grupo denominado bosques, que son medidos en su totalidad a valor justo en
periodos semestrales. Como la cosecha de los bosques es realizada en funcion de la
utilizaciébn de materia prima y de las ventas de madera, y todas las areas son
replantadas, la variacion del valor justo de esos activos bioldgicos no sufre efecto
significativo al momento de la cosecha.

El saldo de los activos bioldgicos de la Compafiia esta compuesto por el costo de
formacién de los bosques y el diferencial del valor justo sobre el costo de formacion,
para que el saldo de activos biolégicos como un todo sea registrado a valor justo, de la
siguiente forma:

Controlante Consolidado
30.06.12 30.06.11 31.12.11 30.06.12 30.06.11 31.12.11
Costo de formacién de los
Activos biolégicos 38.294 35.540 36.489 76.230 63.357 74.107
Diferencial del valor justo 91.442 94.529 92.027 155.805 167.937 165.890
Activo biolégico a valor justo 129.736 130.069 128.516 232.035 231.294 239.997

La Compafiia considera que de este total de activos bioldgicos, R$ 159.796 son
bosques utilizados como materia prima para la produccién de celulosa y papel, de los
cuales R$ 107.762 se refieren a bosques formados que poseen mas de 6 afios. El resto
de los valores se refiere a bosques en formacion, los cuales todavia necesitan
tratamiento silvicultural. Esos activos estan localizados cercanos a la fabrica de
celulosa y papel Vargem Bonita, SC, donde son consumidos.
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La cosecha de estos bosques se realiza principalmente en funcién de la utilizacién de
materia prima para la produccién de celulosa y papel, y los bosques son replantados al
momento de la cosecha, formando un ciclo de renovacion que atiende la demanda de
produccion de la unidad productiva.

Los activos bioldgicos utilizados para la produccién de resinas y ventas de troncos
representan R$ 72.239, y estén localizados en el litoral de RS. La extraccién de resina
se realiza de acuerdo con la capacidad de generacion del bosque existente, y la
extraccion de madera para la venta de troncos se realiza en conformidad con la
demanda de suministro en la region.

a) Premisas para el reconocimiento del valor justo menos costos para la venta de
activos bioldgicos.

La Compafiia reconoce sus activos bioldgicos a valor justo siguiendo las siguientes
premisas en su calculo:

(1 La metodologia utilizada en la medicidn de valor justo de los activos biologicos
corresponde a la proyeccion de los flujos de efectivo futuros de acuerdo con el
ciclo de productividad proyectado de los bosques en los ciclos de corte
determinados para la optimizacion de la produccién, teniéndose en cuenta las
variaciones de precio y crecimiento de los activos bioldgicos.

(i) La tasa de descuento utilizada en los flujos de efectivo fue la de Costo del
Capital Propio (Capital Asset Pricing Model - CAPM). El costo del capital
propio es estimado por medio del analisis del retorno obtenido por inversores en
activos forestales.

(iii)  Los volumenes de productividad proyectados de los bosques son definidos en
base a una estratificacién en funcion de cada especie, adoptando variables para
el planeamiento de produccion, edad de los bosques, potencial productivo,
considerando un ciclo de produccion de los bosques. Son creadas alternativas de
manejo para establecer el flujo de produccion de largo plazo ideal para
maximizar los rendimientos de los bosques;

(iv)  Los precios adoptados para los activos bioldgicos son los precios practicados en
cada periodo de andlisis, en base a estudios de mercado en las regiones de
localizacion de los activos. Son practicados precios en R$/metro cubico, y son
considerados los costos necesarios para disposicién de los activos en condicion
de venta o consumo.
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(v) Los gastos con plantio utilizados son los costos de formacién de los activos
bioldgicos practicados por la Compafiia.

(vi)  Elcélculo del agotamiento de los activos bioldgicos es realizado en base al valor
justo medio de los activos bioldgicos, multiplicado por el volumen recogido en
el periodo;

(vii) La Compaiiia revisa el valor justo de sus activos biolégicos periodicamente (en
general semestralmente) considerando el intervalo que juzga suficiente para que
no haya desfasaje del saldo de valor justo de los activos biolégicos registrado en
sus estados contables.

Entre las principales premisas consideradas en el célculo del valor justo de los activos
biolégicos estdn la remuneracion de los activos propios que contribuyen
(arrendamiento) a la tasa de 3% al afio, y la tasa de descuento, de 7,5% ao ano para 0s
ativos de SC e de 8% para os ativos do RS.

En este periodo, la Compafiia valué sus activos bioldgicos a traveés de una empresa
especializada, para lo cual se observaron premisas y criterios previamente establecidos
e historicamente seguidos, con el objetivo de mantener la homogeneidad de las
valuaciones. Considerando los efectos del agotamiento realizado en el semestre,
comparado con el saldo contable de los mismos activos, la valuacion presentd una
disminucién de aproximadamente 1% del total de los activos. Esta variacion se debid
principalmente al nivel de crecimiento y a las estrategias de corte del bosque, y al
incremento de los costos indirectos (overhead) y de los costos directos de silvicultura.
No hubo en el periodo otro evento que impactase la valorizacion del activo bioldgico,
como temporales, rayos y otros que pueden afectar los bosques.

Principales movimientos

Los movimientos del periodo se presentan a continuacion:

Controlante Consolidado
Saldo al 31.12.11 128.516 239.997
Plantio 2.282 2.466
Agotamiento
Costo historico (395) (987)
Valor justo (1.1270) (7.182)
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Controlante Consolidado
Transferencia para capitalizacion
en controlada (3.370) -
Variacion del valor justo 3.873 (2.259)
Saldo al 30.06.12 129.736 232.035

El agotamiento de los activos bioldgicos de los periodos fue asignado al costo de
produccidn, después de la imputacion en los bienes de cambio mediante la cosecha de
los bosques y la utilizacion en el proceso productivo o ventas a terceros.

El 03 de junio de 2011, el Consejo de Administracion de la Compafiia aprobd la
integracion de capital en Iraflor Comércio de Madeiras Ltda, a través de la
transferencia de activos forestales de propiedad de la Compafiia. En este ejercicio se
autorizd el aporte de nuevos activos biolégicos en el monto de R$ 3.370. Esta
operacién tuvo, como objetivo final, proporcionar una mejor gestion de los activos
forestales y la captacion de fondos a través de CDCA, segun se informé en la nota
explicativa n° 15.

b) Activos biologicos cedidos en garantia

La Compafiia posee parte de los activos biologicos en garantias de operaciones
financieras, en el valor de R$ 100.263, lo que representa aproximadamente 43% del
valor total de los activos bioldgicos, y equivale a 20,5 mil hectareas de tierras
utilizadas, con aproximadamente 9,7 mil hectareas de bosques plantados.

c) Produccion en tierras de terceros
La Compafiia posee contratos de arrendamientos no cancelables para la produccion

de activos bioldgicos en tierras de terceros, llamados asociaciones. Estos contratos
son validos hasta que el total de los bosques existentes en esas &reas sea cosechado.
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15. CAPTACIONES
Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Corriente
Moneda nacional
FINAME 5.390 8.604 5.390 8.604 a)
Capital de giro 25.310 30.171 25.887 30.666 b)
Capital de Giro - CDCA 14.987 15.505 14.987 15.505 «c¢)
Leasing financiero 1.439 1.065 1.479 1.102 d)
Cédula de Crédito Inmobiliario - CCl - - 13.258 13.258 )
Total moneda nacional 47.126 55.345 61.001 69.135
Moneda extranjera
Leasing financiero 2.763 2475 2.763 2475 f)
Anticipo contrato de cambio 16.347 5.641 16.347 5.641 )
Toronto Dominion Bank - 177 - 177
Banco Credit Suisse 708 20.256 708 20.256 h)
Banco C.I.T. 495 942 495 942 i)
Banco Santander (Brasil) 1.567 1.638 1.567 1.638 )
Banco Santander 1.057 2.014 1.057 2.014 k)
Banco Ital BBA 4.836 - 4.836 -
Banco do Brasil 1.100 - 1.100 - m)
Total moneda extranjera 28.873 33.143 28.873 33.143
Total del corriente 75.999 88.488 89.874 102.278
No corriente
Moneda nacional
FINAME 8.772 9.240 8.772 9.240 a)
Capital de Giro 22.034 25.643 22.034 25.643 b)
Capital de Giro - CDCA 61.351 78.367 61.351 78.367 c¢)
Leasing financiero 1.507 1.416 1.563 1.493 d)
Cédula de Crédito Inmobiliario - CCl - - 2.210 8.838 )
Total moneda nacional 93.664 114.666 95.930 123.581
Moneda extranjera
Leasing financiero 1.382 1.164 1.382 1.164 f)
Banco Credit Suisse 73.749 53.600 73.749 53.600 h)
Banco Santander (Brasil) - 1.638 - 1.638 )
Banco Ital BBA 39.830 - 39.830 -
Banco do Brasil 2.201 - 2.201 - m)
Total moneda extranjera 117.162 56.402 117.162 56.402
Total del no corriente 210.826 171.068 213.092 179.983
Total 286.825 259.556 302.966 282.261
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Vencimientos en el largo plazo: 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
2013 10.697 43.564 12.922 52.403
2014 42.170 49.400 42.199 49.400
2015 55.692 47.524 55.704 47.524
2016 a 2019 102.267 30.580 102.267 30.656
210.826 171.068 213.092 179.983

Captaciones en moneda nacional:

a) Finame - estan sujetos a tasas de interés medias de 8,66% al afio con vencimiento
final en 20109.

b) Capital de giro - estan sujetos a tasas de interés medias de 9,28% al afio con
vencimiento final en el primer semestre de 2017.

Costo de Transaccion:

Las operaciones de capital de giro, Banco Safra, incurrieron en un costo de
transaccion de R$ 279 y su tasa de interés efectiva (TIR) es de 10,72%. Se presenta
a continuacion el saldo de los costos de transaccion a ser reconocidos en el resultado
en cada periodo siguiente:

Afo Principal
2012 86
2013 105
2014 36
2015 19

246

c) Capital de giro - CDCA

El 20 de junio de 2011, la Compafia emitioé Certificados de Derechos Crediticios
del Agronegocio - CDCA, por un valor nominal de R$ 90.000 a favor de Banco Itad
BBA S.A y de Banco Rabobank International Brasil S.A.

El CDCA tiene a él vinculado los derechos crediticios oriundos de Cédulas de
Productor Rural Fisica ("CPR"), emitida por la controlada Iraflor Comércio de
Madeiras Ltda., que tiene como acreedora a Celulose Irani S.A., en los términos de
la Ley no. 8.929 del 22 de agosto de 1994.

Pag. 58 de 111

IRANISPAG612MD.DOCX



(Traduccion libre del original en portugués)

(No auditado)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

CELULOSE IRANI S.A.

Notas Explicativas

(Valores expresados en miles de reales, excepto cuando se indica)

d)

Esta operacion sera liquidada en 6 cuotas anuales a partir de junio de 2012, ajustada
por el IPCA, méas 10,22% al afio.

Costo de Transaccion:
Esta operacion incurrid en un costo de transaccion de R$ 3.636 y su tasa de interés

efectiva (TIR) es de 16,15%. Se presenta a continuacion el saldo de los costos de
transaccion a ser reconocidos en el resultado en cada periodo siguiente:

Afo Principal
2012 411
2013 763
2014 634
2015 a 2017 903
2.711

Leasing financiero - estan sujetos a tasas de intereses medios de 15,87% al afio con
vencimiento final en 2015.

Cédula de crédito inmobiliario - CCI

El 03 de agosto de 2010 la controlada Irani Trading S.A., emitié un Instrumento
Particular de Cédula de Créditos Inmobiliarios - CCI, respaldada en contrato de
alquiler celebrado el 20 de octubre de 2009, entre Irani Trading S.A. y Celulose
Irani S.A.

Irani Trading S.A. cedi6 la CCI a Brazilian Securities Companhia de Securitizac&o.
Como consecuencia de esta cesion, la Securitizadora emitié en régimen fiduciario
Certificados de Titulos a Cobrar Inmobiliarios - CRIs y pag0 el 6 de agosto de 2010
a Irani Trading S.A. el precio de la cesion de la CCI, por el monto de R$ 40.833,
que equivale al valor presente neto de 37 cuotas futuras de alquiler a la tasa de
14,70% a.a.

Esta operacion esta siendo liquidada en 37 cuotas mensuales y consecutivas por el
valor de R$ 1.364 cada una, con inicio el 25 de agosto de 2010 y término el 25 de
agosto de 2013, debidas por la locataria Celulose Irani S.A. a la locadora Irani
Trading S.A., por fuerza del contrato de locacién.
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Captaciones en moneda extranjera:

Las captaciones en moneda extranjera al 30 de junio de 2012 estan actualizadas por la
variacién cambiaria del délar o del euro, y sobre los mismos inciden intereses medios
de 7,83% al afio para operaciones en délar y de 4,52% al afio para operaciones en Euro.

f)

9)

h)

Leasing Financiero actualizable por la variacion cambiaria del dolar y a pagar en
cuotas trimestrales con vencimiento al final de 2013.

Anticipos de contratos de cambio actualizables por la variacion cambiaria del délar
y a pagar en cuota Unica, con vencimiento en el primer semestre de 2013.

Banco Credit Suisse, actualizable por la variacion cambiaria del dolar y a pagar en
cuotas trimestrales, se refiere a la operacion de prepago de exportacion.

Por medio de Amended and Restated del 27 de abril de 2012, la Compafiia y Credit
Suisse repactaron la operacion de prepago de exportacion que pasa a tener
vencimiento final en 2017, como también 30 meses de periodo de no ejercicio para
el pago de las cuotas del principal.

Costo de Transaccion:

Esta operacion incurrié en un costo de transaccion de R$ 5.310. El 27 de abril de
2012 se efectud una nueva repactacion de plazo, incurriendo en un costo adicional
de transaccion de R$ 2.550. Su tasa de interés efectiva (TIR) que era de 19,12%,
después de esta repactacion paso a ser de 12,31%.

Se presenta a continuacion el saldo de los costos de transaccion a ser reconocidos en
el resultado en cada periodo siguiente:

Afo Principal
2014 668
2015 2.675
2016 2.675
2017 668

6.686
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i)

)

K)

Banco C.1.T., actualizable por la variacién cambiaria del euro, a pagar en cuotas
trimestrales con vencimiento final en 2012.

Banco Santander (Brasil), actualizable por la variacion cambiaria del euro, a pagar
en cuotas anuales con vencimiento final en 2013.

Banco Santander, actualizable por la variacién cambiaria del euro, a pagar en cuotas
semestrales con vencimiento final en 2012.

Banco Ital BBA, actualizable por la variacion cambiaria del délar, a pagar en cuotas
semestrales con vencimiento final en 2017.

Costo de Transaccion:
Esta operacion incurrié en un costo de transaccion de R$ 560 y su tasa de interés

efectiva (TIR) es de 6,38%. Se presenta a continuacion el saldo de los costos de
transaccion a ser reconocidos en el resultado en cada periodo siguiente:

Afo Principal
2012 98
2013 162
2014 122
2015 a 2017 113
495

m) Banco do Brasil, actualizable por la variacion cambiaria del dolar, a pagar en cuotas

semestrales con vencimiento final en 2015.

Garantias:

La Compafiia mantiene en garantia de las operaciones de préstamos y financiaciones,
aval de los controladores y/o hipoteca o enajenacion fiduciaria de terrenos,
edificaciones, maquinas y equipamientos, activos bioldgicos (bosques), caucidn
mercantil y cesion fiduciaria de valores a cobrar con valor aproximado de R$ 98.251.
Otras operaciones mantienen garantias especificas como sigue:

)

Para Capital de giro - CDCA (Certificado de Derechos Crediticios del Agronegocio),
la Compafiia constituyd garantias reales en un monto aproximado de R$ 90.342
siendo:
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e Cesion Fiduciaria en favor del acreedor sobre derechos crediticios provenientes de
las CPRs - Cédulas de Productor Rural vinculadas al mismo.

» Hipoteca a favor de los Bancos de algunos inmuebles de la Compafiia, equivalentes
a 9.500 hectareas.

e Enajenacion fiduciaria de bosques de pinos y eucaliptus existentes sobre los
inmuebles objeto de hipoteca, de propiedad de la Emitente.

ii) Para Cédula de crédito inmobiliario - CCI, la Compafiia constituyd garantias reales en
favor de la Securitizadora por un monto aproximado de R$ 35.114, siendo:

» Hipoteca de algunos inmuebles de Celulose Irani S.A, objeto de las matriculas no.
2.479, 2.481 y 8.535 del Registro de Inmuebles de la Comarca de Ponte Serrada,
SC.

» Caucion Agricola de los activos forestales (pinos y eucaliptus) existentes en las
areas objeto de hipoteca, listadas en el item anterior.

e Cesidn Fiduciaria de Bienes y Derechos representada por Caucién de Pagarés, en
monto equivalente a 3 (tres) cuotas mensuales debidas por la arrendataria Celulose
Irani S.A. a la cedente Irani Trading S.A., por fuerza del contrato de alquiler.

iii) Para la financiacion de prepago de exportacion, contratada con el Banco Credit
Suisse, fueron ofrecidas como garantia acciones que la Compafia tiene de la
controlada Habitasul Florestal S.A.

iv) En garantia a la operacion del Banco Santander (Brasil) fueron ofrecidos los
derechos de la cartera sobre la negociacion de los créditos de carbono, originados en
el proyecto de Cogeneraciéon de Energia negociados en contratos con vigencia hasta
el afo 2012.

Clausulas Financieras Restrictivas:

Algunos contratos de financiacion con instituciones financieras poseen clausulas
financieras restrictivas vinculadas al mantenimiento de determinados indices
financieros, calculados sobre estados contables consolidados, de la siguiente manera:

) Capital de giro - CDCA (Certificado de Derechos Crediticios del Agronegocio)
i) Cédula de crédito inmobiliario - CCI
i) Banco Ital BBA
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Fueron determinadas algunas clausulas financieras restrictivas vinculadas al
mantenimiento de determinados indices financieros con verificacion trimestral, y el no
cumplimiento puede generar un caso de vencimiento anticipado de la deuda.

a) La relacién entre la Deuda Neta y el EBITDA de los ultimos 12 meses no podra ser
superior a partir del trimestre fiscal terminado el 30 de junio de 2012 (inclusive) a
3,00x. Con la excepcion que, si en un dado trimestre fiscal (Trimestre de
Referencia), el incumplimiento del indicador de relacion entre deuda neta y el
EBITDA de los Gltimos 12 meses haya ocurrido en un periodo en que la variacion
cambiaria haya sido positiva y superior a 15%, queda desde ya establecido que,
solamente en esta hipoétesis, la emisora queda exenta del cumplimiento de ese indice
financiero para este trimestre. Habrd una nueva medicion de este indicador,
considerando los resultados relativos al trimestre fiscal inmediatamente siguiente en
que la relacion entre la Deuda Neta y el EBITDA de los Gltimos 12 meses no podra
ser superior al limite preestablecido relativo al Trimestre de Referencia.

b) La relacién entre el EBITDA de los ultimos 12 meses y el gasto financiero neto de
los Gltimos 12 meses no podra ser inferior a partir del trimestre fiscal terminado el
30 de junio de 2012 (inclusive), 2,00x.

c) La relacion entre el EBITDA de los Gltimos 12 meses y el ingreso neto de los
ultimos 12 meses no podré ser inferior a 17% en todo el periodo de la operacion,
hasta el total cumplimiento de todas las obligaciones provenientes de los
Documentos de la Emision.

Al 30 de junio de 2012, la Compafia cumplio los indices exigidos en las clausulas
contractuales mencionadas anteriormente.

iv) Banco Credit Suisse

a) Relacion de la deuda neta sobre el EBITDA de (i) 3,0 veces para los trimestres
terminados el 30 de junio de 2012 y el 30 de marzo de 2015; (ii) 3,75 veces para los
trimestres siguientes hasta 2017.

b) Relaciobn EBITDA sobre el gasto financiero neto de 2,00x para los trimestres
fiscales terminados a partir del 30 de junio de 2012 hasta 2017.
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Al 30 de junio de 2012 la Compafiia cumplio los indices exigidos en las clausulas
contractuales mencionadas anteriormente.

v) Banco Santander (Brasil) (verificacion realizada solamente al final de cada ejercicio).

a) Margen de EBITDA igual o mayor a 17%;

b) Relacion deuda neta sobre EBITDA maxima de 3 veces;

c) Leverage financiero maximo de 2 veces el patrimonio neto tangible, segun fue
definido en contrato.

Leyenda:

TILP - Tasa de interés de largo plazo.

CDI - Certificado de deposito interbancario

EBITDA - el resultado operativo mas los (ingresos) gastos financieros netos y las
depreciaciones, agotamientos y amortizaciones.

ION - Ingreso operativo neto.

16. DEBENTURES

Primera Emision de Debentures Simples

La Compafiia emiti6 debentures simples el 12 de abril de 2010, no convertibles en
acciones, cuya integracion fue efectuada por medio de oferta publica con esfuerzos
restringidos de distribucion, en el valor de R$ 100.000. Los debentures vencen en
marzo de 2015 y estan siendo amortizados en ocho cuotas semestrales a partir de
septiembre de 2011, actualizables por la variacion del CDI méas 5% al afio. Los
intereses son calculados en cuotas semestrales sin periodo de no ejercicio.

Costo de Transaccion:
Esta operacion incurridé en un costo de transaccion de R$ 3.623 y su tasa de interés

efectiva (TIR) es de 16%. Se presenta a continuacion el saldo de los costos de
transaccion a ser reconocidos en el resultado en cada periodo siguiente:
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Afo Principal
2012 425
2013 852
2014 893
2015 226

2.396

Garantias:
Los Debentures tienen las siguientes garantias reales en el valor de R$ 157.260:

e Enajenacion fiduciaria a favor del Agente Fiduciario de Tierras de Celulose Irani en
conformidad con los términos y condiciones del Instrumento Particular del Contrato
de Enajenacion de Inmueble Irani y otros Acuerdos, lo que garantizara la deuda
hasta el limite de R$ 26.205.

e Enajenacion fiduciaria a favor del Agente Fiduciario de Terrenos y Edificaciones de
Irani Trading en conformidad con los términos y condiciones del Instrumento
Particular del Contrato de Enajenacion de Inmueble Trading y otros Acuerdos, lo
que garantizara la deuda hasta el limite de R$ 40.000.

e Caucion Agricola a favor del Agente Fiduciario de Activos Forestales de Celulose
Irani en conformidad con los términos y condiciones del Instrumento Particular del
Contrato de Caucion Agricola y otros Acuerdos.

e Cesion fiduciaria a favor del Agente Fiduciario de derechos crediticios de
titularidad de Celulose Irani en el valor de 25% del saldo deudor del principal de las
Debentures.

Clausulas Financieras Restrictivas:

Se determinaron algunas clausulas restrictivas vinculadas al mantenimiento de ciertos
indices financieros con verificacién trimestral, y su no cumplimiento puede generar una
situacion de vencimiento anticipado de la deuda. Las clausulas restrictivas fueron
totalmente cumplidas en este periodo y se presentan a continuacion:

a) La relacion entre la deuda neta y el EBITDA de los ultimos 12 meses no podré ser
superior, a partir del trimestre fiscal terminado el 30 de junio de 2012 (inclusive) a
3,00x; Se exceptla no obstante, que en caso que, en un dado trimestre fiscal
(Trimestre de Referencia), el incumplimiento del indicador de relacion entre deuda
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neta y el EBITDA de los altimos 12 meses haya ocurrido en un periodo en que la
Variacion Cambiaria haya sido positiva y superior a 15%, queda desde ya
establecido que, solamente en esta hipdtesis, la Emisora queda exenta del
cumplimiento de este indice financiero para este trimestre. Habra una nueva
medicion de este indicador, considerando los resultados relativos al trimestre fiscal
inmediatamente siguiente en que la relacion entre la Deuda Neta y el EBITDA de
los ultimos 12 meses no podra ser superior al limite preestablecido relativo al
Trimestre de Referencia.

b) La relacion entre el EBITDA de los Gltimos 12 meses y el gasto financiero neto de
los Gltimos 12 meses no podra ser inferior a partir del trimestre fiscal terminado el
30 de junio de 2012 (inclusive), a 2,00x.

c) La relacion entre el EBITDA de los Gltimos 12 meses y el ingreso neto de los
ualtimos 12 meses no podré ser inferior a 17% en todo el periodo de la operacion,
hasta el total cumplimiento de todas las obligaciones provenientes de los
Documentos de la Emision.

Al 30 de junio de 2012 la Compafiia cumplié los indices exigidos en las clausulas
contractuales mencionadas anteriormente.

Primera Emision Privada de Debentures Simples

La Compafiia emitié debentures simples el 19 de agosto de 2010, no convertibles en
acciones, cuya integracion fue efectuada por la controlada Irani Trading S.A., por el
valor de R$ 40.000. Los debentures vencen en una cuota Unica, en agosto de 2015 y
son actualizadas por el IPCA mas 6% al afio. Los intereses serdn pagados junto con la
cuota Unica en agosto de 2015.

Costo de Transaccion:
Esta operacion incurrié en un costo de transaccién de R$ 1.902 y su tasa de interés
efectiva (TIR) es de 9,62%. Se presenta a continuacion el monto de los costos de

transaccion a ser reconocidos en el resultado en cada periodo siguiente.

Esta emision no contiene garantias ni clausulas financieras restrictivas.
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El siguiente cuadro muestra la exigibilidad por afio de las operaciones de debentures.

Controlante Consolidado

Afo 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
2012 12.526 25.226 12.526 25.226
2013 24.817 24.999 24.817 24.999
2014 24.420 24.603 24.420 24.603
2015 60.093 57.625 11.643 11.652
121.855 132.453 73.405 86.480
Cuota del corriente 25.901 26.000 25.901 26.000
Cuota del no corriente 95.954 106.453 47.504 60.480

17. PROVEEDORES

Corresponden a los cargos con proveedores, de la siguiente forma:

Controlante Consolidado

CORRIENTE 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Interno

Materiales 26.256 26.377 27.366 27.741

Activo fijo 1.844 1.975 1.844 1.975

Prestador de servicios 1.843 2.451 2.018 2.603

Transportadores 4.625 5.211 4.636 5.271

Partes relacionadas 13.613 6.653 - -
Externo

Materiales 31 123 31 123

48.212 42.790 35.895 37.713

Pag. 67 de 111

IRANISPAG612MD.DOCX



(Traduccion libre del original en portugués)

(No auditado)
ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA Version: 2

CELULOSE IRANI S.A.

Notas Explicativas

(Valores expresados en miles de reales, excepto cuando se indica)

18. FINANCIACION EN CUOTAS DE TRIBUTOS
La Compafiia optd por el REFIS, regulado por la Ley 11.941/09 y MP 470/09, para la
financiacion en cuotas de sus tributos. La financiaciébn en cuotas es amortizada
mensualmente y esté actualizada monetariamente por la variacion de la SELIC.

La Compaiiia financi6 en cuotas el ICMS ordinario del Estado de San Paulo y sobre el
mismo inciden intereses de 2% al mes, amortizados mensualmente.

Los valores se presentan a continuacion:

CORRIENTE
Controlante Consolidado
Financiacion en cuotas Federal 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Financiacion en cuotas REFIS Receita Federal 770 2.148 817 2.177
Financiacion en cuotas INSS Patronal 2.252 721 2.329 811
Financiacion en cuotas FNDE - - 23 -
3.022 2.869 3.169 2.988
Controlante Consolidado
Financiacion en cuotas Estadual 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Financiacion en cuotas ICMS 1.905 1.693 1.905 1.693
1.905 1.693 1.905 1.693
Total Financiacion en cuotas 4,927 4.562 5.074 4.681
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NO CORRIENTE

Controlante Consolidado
Financiacion en cuotas Federal 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Financiacion en cuotas REFIS Receita Federal 5.118 6.200 5.158 6.253
Financiacion en cuotas INSS Patronal 1.380 1.682 1.458 1.802
Financiacion en cuotas FNDE - - 82 -
6.498 7.882 6.698 8.055
Controlante Consolidado
Financiacion en cuotas Estadual 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Financiacion en cuotas ICMS 2.182 2.784 2.182 2.784
2.182 2.784 2.182 2.784
Total Financiacion en cuotas 8.680 10.666 8.880 10.839
Vencimientos en el largo plazo: Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
2013 1.768 2.912 1.826 3.031
2014 2.063 2.327 2.160 2.381
2015 825 787 848 787
2016 699 488 722 511
Mas 3.325 4,152 3.324 4,129
8.680 10.666 8.880 10.839

INSS - Se refiere a la financiacion en cuotas de la Prevision de la Ley 10.684/03 y a que
la Compaiiia adhirio al Refis en noviembre de 2009.

Receita Federal - Se refiere a la financiacién en cuotas de Tributos Federales de la Ley
10.684/03 y a que la Compafia adhirié al Refis en noviembre de 2009, y a la
financiacién en cuotas de otros cargos de IPI en el monto actualizado de R$ 7.848, de
los cuales R$ 2.646 corresponden al principal y R$ 5.202 a las multas y de intereses de
mora. Este valor esta siendo pagado en 180 cuotas y actualizado por la SELIC.
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INSS Patronal - Se refiere a la financiacién en cuotas de la Previsién de noviembre a

diciembre de 2008.

19. PARTES RELACIONADAS

Controlante

Irani Trading S.A.

Habitasul Florestal S.A.

HGE - Geragdo de Energia

Meu Mével de Madeira

Iraflor - Com. de Madeiras Ltda
Remuneracion de los administradores
Participacion de los administradores
Total

Cuota corriente

Cuota no corriente

Controlante

Irani Trading S.A.

Habitasul Florestal S.A.

Iraflor - Com. de Madeiras Ltda

Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados
MCFD Administracdo de Iméveis Ltda

Irani Participacdes S/A

Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
Remuneracion de los administradores

Total

Consolidado

Irani Participacdes

Companhia Com.de Iméveis

Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados
MCFD Administracdo de Iméveis Ltda
Remuneracion de los administradores

Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
Participacion de los administradores

Total

Cuota corriente

IRANISPAG612MD.DOCX

Cuentas por cobrar

Cuentas a pagar

Debentures a pagar

Mutuo pasivo

30.06.12 31.12.2011 30.06.12 31.12.2011 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
15.098 3.774 1.447 1.400 48.450 45.973 961 2.109
14.287 3.972 2.501 375 - - - -

- - 424 920 - - - -

- 1.905 - - - - - -

- - 9.757 4.877 - - - -

- - 457 877 - - - -

- - 3.579 5.279 - - - -

29.385 9.651 18.165 13.728 48.450 45.973 961 2.109

(29.385) (9.651) (18.165) (13.728) - - - -

- - - - 48.450 45.973 961 2.109

Ingresos Gastos Ingresos Gastos

Periodo de 3 meses Periodo de 3 meses Periodo de 6 meses Periodo de 6 meses

terminados el

terminados el

terminados el

terminados el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
- - 4313 4.307 - - 8.621 8.555
- - 1.086 946 - - 2.125 1.797
- - 1.481 - - - 5.098 -
- - 52 38 - - 132 113
- - 260 273 - - 521 496
- - 120 120 - - 240 240
- - 28 26 - - 56 52
- - 1.581 963 - - 2.734 2.094
- - 8.921 6.673 - - 19.527 13.347
Cuentas a pagar Gastos Gastos

Periodo de 3 meses terminados el

Periodo de 6 meses terminados el

300612 311211 30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
- - 120 120 240 240

- - - - - 447

- - 52 41 132 82

- - 260 273 520 496

1.207 877 1.702 1.066 2.943 2.281

- - 28 26 56 52

5.279 5.279 - - - -
6.486 6.156 2.162 1526 3.801 3.508
(6.486) (6.156) (2.162) (1.526) (3.891) (3.598)
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Los créditos y cargos con relacion a las controladas Irani Trading S.A., Habitasul
Forestal S.A. y Iraflor - Comercio de Madeiras Ltda., provienen de operaciones
comerciales entre las partes, y de adquisicion de materia prima y suministro de
productos. Las operaciones son realizadas con condiciones y valores que estan en
conformidad con los respectivos mercados. Siendo asi no hay incidencia de cargas
tributarias ni vencimiento final definido. Los valores de cuentas por cobrar de la
controlante de las controladas Irani Trading S.A. y Habitasul Florestal S.A. se refieren a
los dividendos minimos obligatorios del ejercicio de 2011.

Irani Trading S.A. es actualmente propietaria de Inmueble Industrial localizado en
Vargem Bonita, SC, el cual esta arrendado a Celulose Irani S.A., en los términos del
Contrato de Locacion firmado entre las partes el 20 de octubre de 2009, y modificado el
24 de marzo de 2010. El referido contrato tiene plazo de 64 meses desde la emision del
término de inicio de la locacion que se produjo el 1 de enero de 2010. El valor de la
locacion es de R$ 1.364 mensuales fijos.

La Compafiia emiti6é el 19 de agosto de 2010 debentures simples, los cuales fueron
adquiridos por la controlada Irani Trading S.A. y son actualizados por el IPCA mas 6%
a.a. con vencimiento descrito en la nota 16.

La Compafiia transfirio para Iraflor en 2011 y 2012, R$ 40.845 en bosques plantados
para integracion de capital. EI 16 de junio de 2011, la controlada Iraflor emitié Cédulas
de Productor Rural Fisicas (CPR) con vencimiento final en junio de 2018 y que
representan los derechos de la Compafiia de recibir madera en este periodo. Poseyendo
los derechos crediticios oriundos de los CPRs, la Compafiia emitié el 20 de junio de
2011, Certificados de Derechos Crediticios del Agronegocio - CDCA, en favor de
Banco Ital BBA S.A. y de Banco Rabobank International Brasil S.A.

El cargo de HGE - Geragdo de Energia Sustentavel deriva del valor a integrar de capital
social referente a la alteracion contractual con aumento de capital a ser integrado hasta
fines del afio de 2012.

El cargo con lIrani Participagdes proviene de prestacion de servicios tomados por la
Compafiia.
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20.

El cargo con Habitasul Desenvolvimentos Imobilidrios deriva del alquiler de la unidad
administrativa de Porto Alegre firmado el 01 de diciembre de 2008, con vigencia por
plazo indeterminado.

El cargo con MCFD Administracdo de Imoveis Ltda corresponde a 50% del valor
mensual de alquiler de la Unidad de Embalaje en Indaiatuba-SP, firmado el 26 de
diciembre de 2006 y su vigencia es de 20 afios prorrogables. El valor mensual pagado a
la parte relacionada es de R$ 87, siendo que el valor total mensual actual contratado es
de R$ 174 reajustados anualmente, de acuerdo con la misma variacion del Indice
General de Precios del Mercado - IGPM, medido por la Fundacion Getdlio Vargas.

Los cargos con Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados corresponden a
servicios de asesoria juridica, cuyo contrato fue firmado el 01 de junio de 2006 con
plazo indeterminado reajustado anualmente por la variacion del Indice Nacional de
Precios al Consumidor - INPC.

Los cargos provenientes de la remuneracién a los administradores se refieren a
honorarios y a la remuneracion variable de largo plazo del directorio.

Los gastos por honorarios de la Administracion, sin cargas sociales, totalizaron
R$ 1.702 al 30 de junio de 2012 (R$ 1.066 al 30 de junio de 2011). La remuneracion
global de los administradores fue aprobada por la Asamblea General Ordinaria del 25
de mayo de 2012, en el valor maximo de R$ 16.600.

Adicionalmente se destacd la Participacién de los Administradores referente al
resultado del ejercicio de 2010 y de 2011, en el monto de R$ 5.279, equivalente a 10%
del resultado neto de los ejercicios, segun prevision estatutaria de la Compafiia. Se
efectuard su distribucion a los administradores en conformidad con el programa de
remuneracion variable de largo plazo aprobado por el Consejo de Administracion.

PROVISION PARA RIESGOS CIVILES, LABORALES Y TRIBUTARIOS

La Compafiia y sus controladas tienen acciones judiciales de naturaleza tributaria, civil
y laboral y procesos administrativos de naturaleza tributaria. Apoyada en la opinion de
sus abogados y consultores legales, la Administracion cree que el saldo de la provision
para contingencias es suficiente para cubrir pérdidas probables.
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Apertura del saldo de la provision:

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11

Provisiones civiles 1.122 1.308 1.122 1.308
Provisiones laborales 520 499 569 566
Provisiones tributarias 37.810 39.843 37.810 39.843
Total 39.452 41.650 39.501 41.717
Depositos Judiciales 548 996 597 1.258
Movimiento del saldo de la provision
Controlante 31.12.11 Provision Pagos Reversion 30.06.12
Civil 1.308 43 (229) - 1.122
Laboral 499 52 (31) - 520
Tributaria 39.843 1.495 - (3528) 37.810

41.650 1.590 (260) (3.528) 39.452
Consolidado 31.12.11 Provision Pagos Reversion 30.06.12
Civil 1.308 43 (229) - 1.122
Laboral 566 81 (31) (7 569
Tributaria 39.843 1.495 - (3528) 37.810

41.717 1.619 (260) (3.575) 39.501

Las provisiones constituidas se refieren principalmente a:

a) Los procesos civiles se refieren, entre otras cuestiones, a pedidos indemnizatorios
de rescisiones contractuales de Representacion Comercial. Al 30 de junio de 2012,
existia una provisién de R$ 1.122 para cubrir eventuales condenaciones en estos
procesos. Estos procesos tienen depositos judiciales de R$ 265, clasificados en el
Activo no Corriente.
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b) Los procesos laborales se refieren, entre otras cuestiones, a quejas formalizadas por ex
empleados que demandan el pago de horas extra, adicional por trabajo insalubre, peligrosidad,
enfermedades y accidentes de trabajo. Considerando la experiencia pasada y la asesoria de sus
abogados, la Compafiia tiene una provisién de R$ 569 al 30 de junio de 2012, que estima
suficiente para cubrir eventuales pérdidas laborales. Estos procesos tienen depositos judiciales
de R$ 332, clasificados en el Activo no Corriente.

c) Las provisiones para procesos tributarios se refieren a la compensacion de
impuestos federales referentes a sus operaciones con créditos de IPI sobre la
adquisicion de residuos realizados por la Compafiia. EI monto compensado entre los
periodos de julio de 2007 a diciembre de 2011 fue de R$ 26.384. El saldo
actualizado al 30 de junio de 2012 totaliza R$ 37.810.

Contingencias

Para las contingencias evaluadas por los asesores juridicos como pérdidas posibles no
fueron constituidas provisiones contables. Al 30 de junio de 2012, el monto de las
causas de naturalezas laborales, civiles, ambientales y tributarias estad compuesto de la
siguiente manera:

Consolidado
30.06.12 31.12.11

Contingencias laborales 10.082 11.752
Contingencias civiles 2.496 2.064
Contingencias ambientales 1.000 876
Contingencias tributarias 67.476 61.535

81.054 76.227

Contingencias laborales:

Las acciones laborales evaluadas por los asesores juridicos como pérdidas posibles
totalizan R$ 10.082 y contemplan principalmente causas de indemnizacion
(peligrosidad, insalubridad, horas extra, adicionales, dafios materiales derivados de
accidente de trabajo). Se encuentran en diversas fases procesales de marcha y la
Administracion estima que existen buenas posibilidades de éxito.
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Contingencias civiles:

Las acciones civiles evaluadas por los asesores juridicos como pérdidas posibles
totalizan R$ 2.496 y contemplan principalmente acciones civiles de indemnizacion,
encontrandose en etapas procesales diversas y la Administracién estima que existen
buenas posibilidades de éxito.

Contingencias ambientales:

Se refiere a la Accién Civil Publica para recuperar un area degradada, que fue juzgada
parcialmente procedente, en caso que no sea posible efectuar la referida recuperacion
habra una conversién de la misma en indemnizacion. Por tratarse de una cuestion
ambiental su valor es de dificil medicién. A pesar de ello, la Compafiia entiende que el
valor serd inferior al maximo estimado de R$ 1.000.

Contingencias tributarias:
Las acciones tributarias valuadas por los asesores juridicos como pérdidas posibles
totalizan R$ 67.476 y contemplan los siguientes procesos:

e Proceso Administrativo 10925.000172/2003-66 con valor al 30 de junio de 2012
de R$ 10.559 referente a auto de infraccion del IPI originado por una supuesta
irregularidad en la compensacion de crédito tributario. El proceso esté en el
Consejo de Contribuyentes esperando la resolucion del Recurso Especial
protocolizado por la Compafiia.

e Ejecucion Fiscal no. 2004.72.03.001555-8 del INSS - Instituto Nacional del
Seguro Social con valor al 30 de junio de 2012 de R$ 4.485 relacionada a la
Notificacion Fiscal de Imputacion de Cargo, referente a la contribucién social
incidente sobre el ingreso bruto proveniente de la comercializacion de la
produccién de empresas agroindustriales. El proceso estad suspendido por
decision judicial, aguardando juicio de la acciéon anulatoria no.
2005.71.00.002527-8.

e Ejecucion Fiscal no. 99.70.00325-9 do INSS - Instituto Nacional del Seguro
Social con valor al 30 de junio de 2012 de R$ 4.642 que trata de la cobranza de
crédito tributario por medio de la NFLD no. 32.511.108-1, referente a
contribuciones de previsién supuestamente debidas por empresas contratadas
para la prestacion del servicio de cesidn de mano de obra, siendo la Compaifiia
responsable solidaria. El proceso esta suspendido por decision judicial,
aguardando juicio de la Accion Ordinaria no. 98.70.01692-8.
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Procesos Administrativos no. 11080.013972/2007-12 y no. 11080.013973/2007-
67 con valor al 30 de junio de 2012 de R$ 3.778 referente a Autos de Infraccion
de PIS y COFINS originados por supuesto crédito tributario indebido. La
Compafiia contesta los referidos autos administrativamente y aguarda el juicio
de los recursos voluntarios.

Procesos Administrativos referentes a notificaciones fiscales del Estado de Santa
Catarina, originados por supuesto crédito tributario indebido por la acreditacion
de ICMS en la adquisicion de materiales utilizados en el proceso productivo de
las unidades Industriales instaladas en ese Estado, con valor de R$ 28.074, al 30
de junio de 2012. La Compafiia discute administrativa y judicialmente las
referidas notificaciones fiscales.

Procesos administrativos de n°.s 11080.009902/2006-89, 11080.009904/2006-
88 y 11080.009905/2006-12, referentes a compensaciones de tributos federales
con Crédito Presumido de IPI sobre exportaciones, supuestamente calculados
indebidamente, con valores actualizados al 30 de junio de 2012 de R$ 6.978. La
Compafiia discute administrativamente estas notificaciones y aguarda el juicio
de los recursos presentados en el Consejo de Contribuyentes.

21. PATRIMONIO NETO

a. Capital Social

El capital social, al 30 de junio de 2012, es de R$ 103.976, compuesto por 162.090.000
acciones sin valor nominal, de las cuales 149.279.740 son acciones ordinarias y
12.810.260 acciones preferidas. Las acciones preferidas no tienen derecho a voto,
participan de los beneficios con remuneracion superior en razon de 10%, con relacion a
las acciones ordinarias, y tienen prioridad de reembolso del capital, sin premio en el
caso de liquidacion de la Compafiia. La Compariia podra emitir acciones preferidas, sin
valor nominal y sin derecho a voto, hasta el limite de 2/3 del namero de acciones
representativas del capital social, como también aumentar las especies o clases
existentes sin guardar proporcion entre si.
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b. Acciones en tesoreria

Controlante Controladora
30.06.12 31.12.11

Cant. Valor Cant. Valor
Adquirido de ex Directores ~ Ordinarias 92.040 48 92.040 48
Preferidas - - - -
Plan de Recompra Ordinarias 1.246.000 1.610 1.246.000 1.610
Preferidas 274.000 380 274.000 380
Derecho de Receso Ordinarias - - - -
Preferidas 2.352.100 6.804 - -
3.964.140 8.842 1.612.040 2.038

Adquirido de ex Directores son acciones adquiridas por la Compafiia de ex directores
que se desvincularon en periodos anteriores, segun determinaba el plan de opcién de
compra de acciones existente en esa época.

Plano de recompra tuvo como objetivo maximizar el valor de las acciones para los
accionistas, y tuvo como plazo para realizacion de la operacion 365 dias, hasta el 23 de
noviembre de 2011.

Las acciones adquiridas por el Derecho de Receso fueron objeto de alteraciones de
ventajas atribuidas a las acciones preferidas de la Compafiia aprobadas en la Asamblea
General Ordinaria y Extraordinaria del 19 de abril de 2012. Los accionistas titulares de
acciones preferidas disidentes tuvieron el derecho de retirarse de la Compafiia
mediante el reembolso del valor de las acciones en base al valor patrimonial del
balance del 31 de diciembre de 2011.

La Administracién de la Compafiia oportunamente va a proponer el destino de las
acciones en tesoreria 0 su cancelamiento.

c. Reserva de beneficios

Las Reservas de beneficios estan compuestas por: Reserva legal, Reserva de Activos
Bioldgicos y Reserva de retencion de beneficios
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22,

La Reserva legal se constituye por la distribucion de 5% del resultado neto del ejercicio
y podra ser utilizada para compensar pérdidas o para aumento de capital.

La Reserva de activos biolégicos fue constituida con motivo de la Compafiia haber
valuado sus activos bioldgicos a valor justo en el balance de apertura para adopcion
inicial del IFRS. La creacién de esta reserva estatutaria fue aprobada en Asamblea
General Extraordinaria del 29 de febrero de 2012, cuando ocurri6 la transferencia del
monto reconocido anteriormente en reserva de ganancias a realizar.

La Reserva de retencion de resultados esta compuesta por el saldo de resultados
restantes después de la compensacion de las pérdidas y la constitucion de la reserva
legal, disminuido del componente de dividendos distribuidos. Estos recursos seran
destinados a inversiones en activo fijo previamente aprobadas por el Consejo de
Administracion o podran, futuramente, ser aprobados para distribucion por la asamblea
general. Algunos contratos con acreedores contienen clausulas restrictivas para la
distribucion de dividendos superiores al minimo legal.

d. Ajustes de participacion patrimonial proporcional

Se constituyeron con motivo de la Compafiia haber valuado sus activos fijos (tierras,
maquinarias y edificaciones) al costo atribuido en el balance de apertura para la
adopcion inicial del IFRS. Su realizacion se efectuara por la depreciacion del respectivo
valor de costo atribuido, cuando también seré ofrecida la base de dividendos. El saldo
neto de los impuestos al 30 de junio de 2012 corresponde a una ganancia de
R$ 244.266.

También estan registrados los valores de los instrumentos financieros designados como
hedge de flujo de efectivo netos de los efectos tributarios, el saldo neto de los impuestos
al 30 de junio de 2012 corresponde a una pérdida de R$ 5.331.

RESULTADO POR ACCION

El resultado por accién basico y diluido es calculado por la divisién del resultado de las
operaciones continuadas atribuibles a los accionistas de la Compafiia, por la media
ponderada de las acciones disponibles durante el ejercicio. La Compafiia no posee
efectos de acciones potenciales como deudas convertibles en acciones, y de esta forma
el resultado diluido es igual al resultado basico por accion.
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Periodo de 3 meses terminado el 30.06.12

Acciones ON Acciones PN Acciones ON y PN
Ordinarias Preferidas Total
Media ponderada de la cantidad de acciones 147.941.700 11.752.227 159.693.927
Resultado neto del periodo atribuible
a cada especie de acciones (5.309) (422) (5.731)
Resultado por accion bésico y diluido - R$ (0,0359) (0,0359)
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.11
Acciones ON Acciones PN Acciones ON 'y PN
Ordinarias Preferidas Total
Media ponderada de la cantidad de acciones 148.343.700 12.646.260 160.989.960
Resultado neto del periodo atribuible
a cada especie de acciones 2.762 259 3.021
Resultado por accién basico y diluido - R$ 0,0186 0,0205
Periodo de 6 meses terminado el 30.06.12
Acciones ON Acciones PN Acciones ON 'y PN
Ordinarias Preferidas Total
Media ponderada de la cantidad de acciones 147.941.700 12.144.243 160.085.943
Resultado neto del periodo atribuible
a cada especie de acciones (2.065) (169) (2.234)
Resultado por accion bésico y diluido - R$ (0,0140) (0,0140)
Periodo de 6 meses terminado el 30.06.11
Acciones ON Acciones PN Acciones ON y PN
Ordinarias Preferidas Total
Media ponderada de la cantidad de acciones 148.560.040 12.688.260 161.248.300
Resultado neto del periodo atribuible
a cada especie de acciones 6.451 606 7.057
Resultado por accién basico y diluido - R$ 0,0434 0,0478

23. PLAN DE OTORGAMIENTO DE OPCION DE COMPRA DE ACCIONES

Celulose Irani opera dos programas de remuneracién en base a acciones, liquidados con
acciones, segun los cuales la entidad recibe los servicios de los empleados como valor
por instrumentos de patrimonio neto (opciones) de la Compafia. El valor justo de los
servicios del empleado, recibido a cambio de otorgar la opcidén de compra de acciones,
es reconocido como gasto. El valor total a ser cargado se determina mediante la
referencia al valor justo de las opciones otorgadas. Las condiciones de adquisicion de
derechos que no son del mercado se incluyen en las premisas sobre la cantidad de
opciones cuyos derechos deben ser adquiridos. EIl valor total del gasto es reconocido
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durante el periodo en el cual el derecho es adquirido, en que las condiciones especificas
de adquisicidon de derechos deben ser cumplidas. En la fecha del balance, la entidad
revisa sus estimaciones de la cantidad de opciones cuyos derechos deben ser adquiridos
considerando las condiciones de adquisicion de derechos que no son del mercado. Esta
reconoce el impacto de la revision de las estimaciones iniciales, si las hay, en el estado
de resultados, con un ajuste correspondiente en el patrimonio.

Primer programa del plan de otorgamiento de opciones de compra de acciones

(Programa I)

Las opciones de compra de acciones fueron concedidas a los administradores y a
algunos empleados segun la decision del Consejo de Administracion el 09 de mayo de
2012, que fue aprobada en la Asamblea General Extraordinaria del 25 de mayo de 2012.
El precio de ejercicio de las opciones concedidas sera de R$ 1,26 (un real y veintiséis
centavos) por accion ordinaria o preferida. Las opciones tienen un periodo de no
ejercicio (vesting) hasta el 31 de diciembre de 2013. Las opciones son ejercibles en el
periodo entre el 1o0. de enero de 2013 y el 31 de enero de 2013 siendo que en el
ejercicio el empleado debera pagar el precio de ejercicio y las acciones
correspondientes quedaradn caucionadas a favor de la Compafia hasta el 31 de
diciembre de 2013, cuando seran liberadas. Si el empleado se desvincula de la
Compafiia por cualquier motivo después del ejercicio, pero antes del 31 de diciembre de
2013, las acciones mantenidas en caucién seran devueltas a la Compafiia y los
beneficiarios seran indemnizados por el valor pagado en el ejercicio de la opcidn, sin
incremento de intereses o ajuste monetario. La Compafiia no tiene ninguna obligacién
legal 0 no formalizada (constructive obligation) de recomprar o liquidar las opciones en
dinero.

Se presenta a continuacion la cantidad de opciones y sus respectivos precios de
ejercicios:

Precio medio de ejercicio Cantidad de opciones
por accion - reales

Concedidas el 09 de mayo de 2012 1,26 1.612.040

Al 30 de junio de 2012 1,26 1.612.040
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Al 30 de junio de 2012 no existen opciones ejercibles.
Las opciones de compra de acciones pendientes al 30 de junio de 2012 tienen las
siguientes fechas de vencimiento y precios de ejercicio:

Fecha de vencimiento Precio de ejercicio 30 de junio de 2012
por accion - reales

31 de enero de 2013 1,26 1.612.040

1,26 1.612.040

El valor justo medio ponderado de las opciones concedidas durante el periodo,
determinado en base al modelo de valuacién Black n' Scholes, era de R$ 0,60 por
opcidn. Los datos significativos incluidos en el modelo fueron:

Acciones Preferidas - precio medio ponderado de la accién de R$ 1,45 en la fecha de
concesion, precio del ejercicio presentado arriba de R$ 1,26, volatilidad de 145,80 %,
rendimiento de dividendos de 7,46 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
1,5 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 8,52 %.

Acciones Ordinarias - precio medio ponderado de la accion de R$ 1,44 en la fecha de la
concesion, precio del ejercicio presentado arriba de R$ 1,26, volatilidad de 73,95 %,
rendimiento de dividendos de 6,59 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
1,5 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 8,52 %.

La volatilidad fue medida por el uso del desvio estandar anualizado ajustado
(denominado EWMA) de la variacion diaria de las acciones de Celulose Irani,
considerando ventana de tiempo cercana a 1,5 afios, periodo de no ejercicio del
programa de remuneracion en base a acciones.

Seqgundo programa del plan de otorgamiento de opciones de compra de acciones

(Programa II)

Las opciones de compra de acciones fueron concedidas a los administradores segun la
decision del Consejo de Administracion del 09 de mayo de 2012, que fue aprobada en
la Asamblea General Extraordinaria el 25 de mayo de 2012. El ejercicio de las opciones
esta condicionado a que la Compafiia efectle una oferta pablica de acciones (Follow-
on), segun se aprobd en la Asamblea General Extraordinaria el 19 de abril de 2012. El
precio de ejercicio de las opciones sera el precio por accién en esa oferta de acciones.
El programa prevé la distribucion de las acciones, en la proporcion para la formacién de
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Units de emision de la Compafiia que seran formadas en la proporcion de 4 acciones
preferidas y 1 accién ordinaria. Las opciones tienen tres "grupos" que cuentan
respectivamente con un periodo de no ejercicio (vesting) hasta el 31 de diciembre de
2013, 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2015. Las opciones deben ser
ejercidas hasta tres afios después de la fecha de vesting. La Compaiiia no tiene ninguna
obligacion legal o no formalizada (constructive obligation) de recomprar o liquidar las
opciones en dinero.

Las variaciones en la cantidad de opciones de compra de acciones pendientes se
presentan a continuacion. La tabla presenta ademas la cotizacion de las acciones de la
Compafiia al 30 de junio de 2012 que fue usada para estimar el valor justo de las
opciones considerando que el precio de ejercicio solamente sera fijado si la oferta
publica es efectuada:

Cotizacion en bolsa de las
acciones de la Compafia

al 30 de junio de 2012, reales Cantidad de opciones

PN ON PN ON
Concedidas el 09 de mayo de 2012 1,21 1,47 10.656.000 2.664.000
Al 30 de junio de 2012 1,21 1,47 10.656.000 2.664.000

Al 30 de junio de 2012 no existen opciones ejercibles.
Las opciones de compra de acciones pendientes al 30 de junio de 2012 tienen las
siguientes fechas de vencimiento:

Fecha de vencimiento 30 de junio
de 2012
31 de enero de 2013 3.330.000
31 de enero de 2014 3.330.000
31 de enero de 2015 6.660.000
13.320.000
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El valor justo medio ponderado de las opciones concedidas durante el periodo,
determinado en base al modelo de valuacion Black n' Scholes, era de R$ 0,59 por
opcion. Los datos significativos incluidos en el modelo fueron:

Grupo A

Acciones Preferidas - precio de la accion de R$ 1,21 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accion al 30 de junio de 2012, volatilidad de 141,24 %,
rendimiento de dividendos de 7,46 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
1,52 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 8,52 %.

Acciones Ordinarias - precio de la accién de R$ 1,47 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accién al 30 de junio de 2012, volatilidad de 73,94 %,
rendimiento de dividendos de 6,59 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
1,52 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 8,52 %.

Grupo B

Acciones Preferidas - precio de la accion de R$ 1,21 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accién al 30 de junio de 2012, volatilidad de 86,46 %,
rendimiento de dividendos de 7,46 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
2,54 afios y una tasa de intereses anual sin riesgo de 9,06 %.

Acciones Ordinarias - precio de la accion de R$ 1,47 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accién al 30 de junio de 2012, volatilidad de 70,69 %,
rendimiento de dividendos de 6,59 %, una vida esperada de la opcion correspondiente a
2,54 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 9,06 %.

Grupo C

Acciones Preferidas - precio de la accion de R$ 1,21 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accion al 30 de junio de 2012, volatilidad de 102,94 %,
rendimiento de dividendos de 7,46 %, una vida esperada de la opcién correspondiente a
3,55 afos y una tasa de intereses anual sin riesgo de 9,54 %.

Acciones Ordinarias - precio de la accién de R$ 1,47 al 30 de junio de 2012, precio del
ejercicio igual al precio de la accién al 30 de junio de 2012, volatilidad de 54,55 %,
rendimiento de dividendos de 6,59 %, una vida esperada de la opcidn correspondiente a
3,55 afios y una tasa de interés anual sin riesgo de 9,54 %.

La volatilidad se midi6 por el uso del desvio estandar anual ajustado (denominado
EWMA) por la variacion diaria de las acciones de Celulose Irani, considerando una
ventana de tiempo cercana al periodo de no ejercicio de cada uno de los grupos del
programa de remuneracion en base a acciones.
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24. INGRESO NETO DE VENTAS

El ingreso neto de la Compafiia se presenta a continuacion:

Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
Ingreso bruto por ventas de productos 145.275 143.635 287.783 283.212
Impuestos sobre las ventas (31.440) (31.597) (62.571) (61.674)
Devoluciones de ventas (918) (971) (1.659) (1.658)
Ingreso neto por ventas 112.917 111.067 223.553 219.880
Consolidado Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el
30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
Ingreso bruto por ventas de productos 154.217 151.966 305.121 299.397
Impuestos sobre las ventas (32.731) (32.606) (65.141) (63.640)
Devoluciones de ventas (973) (1.044) (1.809) (1.836)
Ingreso neto por ventas 120.513 118.316 238.171 233.921

25. COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

La composicion de los gastos por naturaleza es la siguiente:

Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
Costos fijos y variables (materias primas y
materias de consumo) (56.546) (63.904) (114.086) (122.138)
Gastos con personal (23.672) (17.872) (45.126) (37.882)
Variacion valor justo activos biologicos 3.873 (4.947) 3.873 (4.947)
Depreciacion, amortizacion y
desafectacion (10.731) (10.689) (20.215) (19.001)
Fletes de ventas (5.075) (4.058) (9.515) (8.152)
Contratacion de servicios (4.296) (3.478) (7.778) (6.958)
Gastos con ventas (5.626) (5.891) (10.901) (11.611)
(102.073) (110.839) (203.748) (210.689)
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Otros gastos netos

Costo de la venta de activos
Venta de activo fijo
Otros ingresos/gastos

Total costos y gastos por naturaleza

Costos fijos y variables (materias primas
y materias de consumo)

Gastos con personal

Variacion valor justo activos biologicos

Depreciacion, amortizacion y
desafectacion

Fletes de ventas

Contratacion de servicios

Gastos con ventas

Otros gastos netos

Costo de la venta de activos
Venta de activo permanente
Otros ingresos/gastos

Total costos y gastos por naturaleza
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Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

(191) (63) (329) (229)

132 27 286 497

(209) 190 84 321

(268) 154 41 589

(102.341) (110.685) (203.707) (210.100)
Consolidado Consolidado

Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el
30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

(54.930) (63.719) (107.878) (121.635)

(24.861) (18.824) (47.466) (39.585)

(2.260) (1.224) (2.260) (1.224)

(13.956) (13.258) (28.100) (23.978)

(5.464) (4.315) (10.286) (8.651)

(4.436) (3.616) (8.084) (7.236)

(5.627) (5.902) (10.905) (11.631)

(111.534) (110.858) (214.979) (213.940)

(303) (63) (899) (316)

135 29 305 616

251 233 446 336

83 199 (148) 636

(111.451) (110.659) (215.127) (213.304)
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26. OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERATIVOS

Ingresos

Ingreso de bienes vendidos
Otros ingresos operativos

Ingresos

Ingresos de bienes vendidos
Otros ingresos operativos

Gastos

Costo de los bienes siniestrados y vendidos
Otros gastos operativos
Pago basado en acciones

Gastos

Costo de los bienes siniestrados y vendidos
Otros gastos operativos
Pago baseado en acciones
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Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
166 27 372 497
257 357 755 669
423 384 1.127 1.166
Consolidado Consolidado

Periodo de 3 meses terminado el

Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
170 29 392 616
718 378 1.229 695
888 407 1.621 1.311

Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
(191) (63) (417) (229)
(203) (167) (372) (348)
(297) - (297)
(691) (230) (1.086) (577)

Consolidado Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11
(303) (63) (987) (316)
(206) (145) (485) (359)
(297) - (297) -
(806) (208) (1.769) (675)

Pag. 86 de 111



(Traduccion libre del original en portugués)

ITR - Informaciones Trimestrales - 30/06/2012 - CELULOSE IRANI SA

CELULOSE IRANI S.A.

Notas Explicativas

(Valores expresados en miles de reales, excepto cuando se indica)

(No auditado)
Version: 2

27. IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y CONTRIBUCION SOCIAL

Reconciliacién de la tasa efectiva de los impuestos:

Resultado antes de impuestos

Tasa Basica

Crédito (cargo) tributario a la tasa béasica

Efecto fiscal de (adiciones) exclusiones permanentes:
Participacion patrimonial proporcional
Controladas tributadas por el beneficio presumido
Otras diferencias permanentes
Pago basado en acciones

Impuesto a las ganancias y contribucion social corriente
Impuesto a las ganancias y contribucion social diferido

Resultado antes de impuestos

Tasa Basica

Crédito (cargo) tributario a la tasa basica

Efecto fiscal de (adiciones) exclusiones permanentes:
Controladas tributadas por el beneficio presumido
Otras diferencias permanentes
Pago basado en acciones

Impuesto a las ganancias y contribucion social corriente
Impuesto a las ganancias y contribucion social diferido
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Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

(7.964) 815 (6.288) 5.310

34% 34% 34% 34%

2.708 277) 2.138 (1.805)

(512) 2.482 1.125 3.618

(64) 17) 690 (85)

101 - 101 -

2.233 2.188 4.054 1.728

- (703) - (1.390)

2.233 2.891 4.054 3.118
Consolidado Consolidado

Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el
30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

(7.497) 1531 (5.426) 6.555

34% 34% 34% 34%

2.549 (521) 1.845 (2.229)

1.088 2.482 2.266 3.619

(1.972) (471) (1.020) (888)

101 - 101 -

1.766 1.490 3.192 502

(348) (950) (593) (2.311)

2.114 2.440 3.785 2.813
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28. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Ingresos financieros
Rendimientos de inversiones financieras
Intereses
Descuentos obtenidos

Variacion cambiaria
Variacion cambiaria activa
Variacion cambiaria activa - derivados a valor justo
Variacion cambiaria pasiva
Variacion cambiaria pasiva - derivados a valor justo
Variacion cambiaria neta

Gastos financieros
Intereses
Descuentos concedidos
Quitas/gastos bancarios
Otros

Resultado financiero neto

Ingresos financieros
Rendimientos de inversiones financieras
Intereses
Descuentos obtenidos

Variacion cambiaria
Variacion cambiaria activa
Variacion cambiaria activa - derivados a valor justo
Variacion cambiaria pasiva
Variacion cambiaria pasiva - derivados a valor justo
Variacion cambiaria neta
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Controlante
Periodo de 3 meses terminado el

Controlante
Periodo de 6 meses terminado el

30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

1.794 774 3.652 1.677

307 199 561 427

92 16 124 78

2.193 989 4.337 2.182

1.144 4.303 10.299 7.177

56 1.796 199 3.174

(6.585) (1.235) (14.666) (2.310)

(220) (481) (486) (1.350)

(5.605) 4.383 (4.654) 6.691

(13.182) (11.714) (28.268) (23.160)

1) (71) (39) (107)

(275) (341) (542) (341)

(163) (112) (277) (377)

(13.621) (12.238) (29.126) (23.985)

(17.033) (6.866) (29.443) (15.112)
Consolidado Consolidado

Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el
30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

1.850 774 3.740 1.677

308 259 563 2.669

92 16 125 78

2.250 1.049 4.428 4.424

1.144 4.303 10.299 7.177

56 1.796 199 3.174

(6.585) (1.235) (14.676) (2.310)

(220) (481) (486) (1.350)

(5.605) 4.383 (4.664) 6.691
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Consolidado Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el Periodo de 6 meses terminado el
30.06.12 30.06.11 30.06.12 30.06.11

Gastos financieros
Intereses (12.745) (11.004) (27.347) (22.756)
Descuentos concedidos 1) (73) (42) (107)
Quitas/gastos bancarios (286) (368) (560) (372)
Otros (172) (113) (285) (1.942)
(13.204) (11.558) (28.234) (25.177)
Resultado financiero neto (16.559) (6.126) (28.470) (14.062)

29. SEGUROS

La cobertura de seguros es determinada segun la naturaleza de los riesgos de los bienes,
siendo considerada suficiente para cubrir eventuales pérdidas derivadas de siniestros. Al
30 de junio de 2012, la Compafila mantenia contratado seguro empresarial con
coberturas de incendio, rayo, explosion, dafios eléctricos y vendaval para fabricas,
plantas, villa residencial y oficinas, y también coberturas de responsabilidad civil
general, responsabilidad de D&O, en un monto total de R$ 311.650. También estan
contratados seguro de vida en grupo para los colaboradores, con cobertura entre una
minima de R$ 10 y méaxima de R$ 500, ademés de seguro de la flota de vehiculos con
cobertura a valor de mercado.

Las premisas de riesgo adoptadas, dada su naturaleza, no forman parte del alcance de la
auditoria de los estados contables y, consecuentemente, no fueron analizadas por
nuestros auditores independientes.

Con relacion a los bosques, la Compariia evalud los riesgos existentes y concluy6 por
la no contratacion de seguros, ante las medidas preventivas adoptadas contra incendios
y otros riesgos forestales que se han mostrado eficientes. La Administracion evalGa que
la gestion de los riesgos relacionados con las actividades forestales es adecuada para la
continuidad operativa de la actividad en la Compaiiia.
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30. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gestion del riesgo de capital

La estructura de capital de la Compafiia estd formada por el endeudamiento neto
(captaciones detalladas en las notas explicativas no. 15 y no. 16, deducido de las
disponibilidades y de las inversiones mantenidas hasta el vencimiento) y por el
patrimonio neto (que incluye capital emitido, reservas y beneficios acumulados, segin
se presenta en la nota explicativa no. 21).

La Compafiia no esta sujeta a ninguin requerimiento externo sobre el capital.

La Administracién de la Compafiia revisa periédicamente su estructura de capital.
Como parte de esa revision, son considerados el costo de capital y los riesgos
asociados a cada clase de capital. La Compafiia tiene como meta mantener una
estructura de capital de 50% a 70% de capital propio y 50% a 30% de capital de
terceros. El indice de endeudamiento al 30 de junio de 2012 fue de 67% del capital
propio y 33% del capital de terceros, dentro de los niveles deseados.

indice de endeudamiento

El indice de endeudamiento al 30 de junio de 2012 y de 2011 es el siguiente:

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Deuda (a) 408.680 392.009 376.371 368.741
Disponibilidades 72.464 72.496 75.081 74.722
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 988 8.674 988 8.674
Deuda Neta 335.228 310.839 300.302 285.345
Patrimonio Neto 450.158 464.230 450.178 464.250
indice de endeudamiento neto 0,74 0,67 0,67 0,61
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(a) La deuda es definida como captaciones de corto y largo plazos incluyendo las
debentures, segln se detalla en las notas explicativas no. 15y no. 16.

(b) EI patrimonio neto incluye todo el capital y las reservas de la Compafiia,
administrados como capital.

Cateqorias de instrumentos financieros

Controlante Consolidado
Activos financieros 30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Presentados al valor justo por medio del resultado - 286 - 286
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 988 8.388 988 8.388
Préstamos y valores por recibir
Disponibilidades 72.464 72.496 75.081 74.722
Cuentas por cobrar de clientes 85.010 90.179 89.434 92.231
Otras cuentas por cobrar 11.284 10.669 11.521 10.722
Pasivos financieros
Costo amortizado
Préstamos y financiaciones 286.825 259.556 287.498 260.164
Debentures 121.855 132.453 73.405 86.480
Cédula de crédito inmobiliario - - 15.468 22.097
Proveedores 48.212 42.790 35.895 37.713

Los valores de los instrumentos presentados al valor justo son considerados como Nivel
2, y son obtenidos de precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos
idénticos, ademas de informaciones adoptadas por el mercado.

Factores de riesgo financiero

La Compafia esta expuesta a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo cambiario y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez.

Teniendo como objetivo establecer reglas para la gestién financiera de la Compafiia, el
20 de octubre de 2010 fue aprobada por el Consejo de Administracion la Politica de
Gestion Financiera, que regula y establece directrices para la utilizacién de los
instrumentos financieros.
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La Compafiia no efectta inversiones de caracter especulativo en derivados o cualquier
otro activo financiero. La politica de utilizacion de instrumentos financieros derivados
por la Compafiia tiene como objetivo minimizar riesgos financieros inherentes a sus
operaciones, como también garantizar la eficiencia en la gestion de sus activos y
pasivos financieros. Los instrumentos financieros derivados en vigencia fueron
contratados con el objetivo de proteger las obligaciones derivadas de préstamos
tomados en moneda extranjera o las exportaciones de la Compafiia y fueron aprobadas
por el Consejo de Administracion.

Riesgo de exposicidon cambiaria

La Compafiia mantiene operaciones en el mercado externo expuestas a los cambios de
cotizaciones de monedas extranjeras. Al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de
2011, esas operaciones presentan una exposicién pasiva neta segun el siguiente cuadro.

La exposicion cambiaria total neta en moneda extranjera es equivalente a 27 meses de
las exportaciones, tomando como base la media de las exportaciones realizadas en el
afio 2011, y 21 meses de las exportaciones tomando como base la media de las
exportaciones realizadas en los 03 meses terminados el 30 de junio de 2012. Como el
mayor valor de los préstamos y financiaciones en moneda extranjera es de exigibilidad
a largo plazo, la Compafia entiende que generara flujo de caja en moneda extranjera
suficiente para liquidacion de su pasivo de largo plazo en moneda extranjera.

Controlante Consolidado
30.06.12 31.12.11 30.06.12 31.12.11
Cuentas por cobrar 7.721 4.152 7.748 4.198
Créditos de carbono a cobrar 7.218 6.378 7.218 6.378
Bancos cuenta restringida 988 8.674 988 8.674
Anticipo de clientes - (298) - (661)
Proveedores (31) (123) (31) (123)
Préstamos y financiaciones (146.035) (89.545) (146.035) (89.545)
Exposicidn neta (130.139) (70.762) (130.112) (71.079)

La Compaifiia identificd los principales factores de riesgo que pueden generar pérdidas
para sus operaciones con instrumentos financieros. Con esto, desarrollamos un analisis
de sensibilidad, segun determiné la Instruccion CVM No. 475, que requiere que sean
presentados dos escenarios con deterioro de 25% y 50% de la variable de riesgo
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considerada, ademas de un escenario base. Estos escenarios podran generar impactos en
los resultados y/o en los flujos de efectivo futuros de la empresa, segin se describe a
continuacion:

1 - Escenario base: mantenimiento de la tasa de cambio, en niveles cercanos a los
vigentes en el periodo de elaboracién de estos estados contables.

2- Escenario adverso: deterioro de 25% de la tasa de cambio con relacién al nivel
verificado al 30 de junio de 2012.

3 - Escenario Remoto: deterioro de 50% de la tasa de cambio con relacion al nivel
verificado al 30 de junio de 2012.

Escenario Escenario
Escenario base adverso remoto
Saldo Ganancia Ganancia Ganancia
Operacion 30.06.12 (pérdida) (pérdida) (pérdida)
Uss$ Tasa R$ Tasa R$ Tasa R$
Activos
Cuentas por cobrar 7.893 2,04 148 2,55 4173 3,06 8.198
Pasivos
Cuentas a pagar (15) 2,04 - 2,55 (8) 3,06 (16)
Préstamos y financiaciones (72.248) 2,04 (1.351) 2,55 (38.198) 3,06 (75.044)
Efecto neto (1.203) (34.033) (66.862)

Este analisis de sensibilidad tiene como objetivo medir el impacto de los cambios en las
variables de mercado de cambio sobre cada instrumento financiero de la Compafiia.
Cabe recordar que fueron utilizados los saldos que constan al 30 de junio de 2012 como
base para la proyeccién de saldo futuro. El efectivo comportamiento de los saldos de
deuda y de los instrumentos derivados respetara sus respectivos contratos, asi como los
saldos de cuentas por cobrar y a pagar podran oscilar por las actividades normales de la
Compafiia y de sus controladas. No obstante, la liquidacion de las transacciones
comprendiendo estas estimativas podra resultar en valores diferentes de los estimados
debido a la subjetividad contenida en el proceso utilizado en la preparacion de estos
andlisis. La Compariia procura mantener sus operaciones de préstamos y financiaciones,
y de instrumentos derivados expuestos a la variacidn cambiaria, con pagos netos
anuales equivalentes a los cobros provenientes de sus exportaciones. De esta forma la
Compafiia busca proteger su flujo de efectivo de las variaciones cambiarias, y los
efectos de los escenarios mencionados, si realizados, deberdn generar impacto
solamente econdmico en su resultado.
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Riesgo de Tasas de interés

La Compafiia puede ser impactada por alteraciones adversas en las tasas de interés. Esta
exposicion al riesgo de tasas de interés se refiere, principalmente, a cambios en las tasas
de interés de mercado que afecten pasivos y activos de la Compafiia indexados por la
tasa TILP (Tasa de Interés de Largo Plazo del BNDES), CDI (Tasa de Interés de los
Certificados de Depositos Interbancarios), SELIC, EURIBOR (Euro Interbank Offered
Rate), LIBOR (London Interbank Offered Rate) o IPCA (indice Nacional de Precio al
Consumidor Amplio).

El analisis de sensibilidad calculado para el escenario base, escenario adverso y
escenario remoto, sobre los contratos de préstamos y financiaciones que se basan en
intereses indexados esta representado en la siguiente tabla:

1 - Escenario base: mantenimiento de las tasas de interés en niveles cercanos a los
vigentes en el periodo de elaboracion de estos estados contables.

2- Escenario adverso: ajuste de 25% de las tasas de interés con relacion al nivel
verificado al 30 de junio de 2012.

3 - Escenario Remoto: ajuste de 50% de las tasas de interés con relacion al nivel
verificado al 30 de junio de 2012.

Escenario base Escenario adverso Escenario remoto

Operacion Ganancia (Pérdida) Ganancia (Pérdida) Ganancia (Pérdida)
Indexador Saldo 30.06.12 Tasa % R$ Tasa % R$ Tasa % R$

Inversiones Financieras
CDB CDI 73.380 7,83% (374) 9,79% 1.043 11,75% 2.460
Financiaciones
Capital de Giro CDI 28.975 7,83% 181 9,79% (505) 11,75% (1.190)
Debentures CDI 77.703 7,83% 401 9,79% (1.120) 11,75% (2.641)
BNDES TILP 10.604 5,50% 53 6,88% (93) 8,25% (239)
Capital de Giro IPCA 79.050 4,99% (1) 6,24% (987) 7,49% (1.973)
Financiacién Moneda Extranjera Libor 4.145 0,73% - 0,92% (14) 1,10% 27)
Financiacién Moneda Extranjera Euribor 3.119 0,93% 15 1,16% 8 1,40% 1
Efecto Neto en el Resultado 275 (1.668) (3.609)
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Riesqgos de crédito

Las ventas financiadas de la Compafiia son administradas a través de politica de
cualificaciéon y concesion de crédito. Los créditos de liquidacion dudosa estan
adecuadamente cubiertos por provision para hacer frente a las eventuales pérdidas en la
realizacion de los mismos.

Las cuentas por cobrar de clientes estan compuestas por un gran namero de clientes de
diferentes sectores y areas geograficas. Una evaluacion continua de crédito es realizada
en la condicion financiera de las cuentas por cobrar y, se solicita una cobertura de
garantia de crédito, cuando corresponda.

Adicionalmente, la Compariia esta expuesta al riesgo de crédito con relacion a garantias
financieras concedidas a bancos. La exposicion maxima corresponde al valor maximo
que la Compaiiia tendra que pagar en caso que la garantia sea ejecutada (ver notas
explicativas no. 15 y 16).

Riesgo de liguidez

La Administracion monitorea el nivel de liquidez considerando el flujo de efectivo
esperado, que comprende efectivo, inversiones financieras, flujo de cuentas por cobrar y
a pagar y pago de préstamos y financiaciones. La politica de gestion de liquidez
comprende la proyeccion de flujos de efectivo en las principales monedas y la
consideracion del nivel de activos netos necesarios para alcanzar esas proyecciones, el
monitoreo de los indices de liquidez del estado de situacion patrimonial con relacion a
las exigencias reguladoras internas y externas y el mantenimiento de planes de
financiacion de deuda.

El siguiente cuadro presenta el vencimiento de los pasivos financieros contratados por
la Compafiia, en el balance consolidado, en que los valores presentados incluyen el
valor del principal y de las tasas con interés fijo incidentes en las operaciones,
calculados utilizando las tasas e indices vigentes al 30 de junio de 2012 y los detalles de
plazo de vencimiento esperado para los activos financieros no derivados no
descontados, incluyendo los intereses que seran devengados a partir de esos activos. La
inclusion de informacion sobre activos financieros no derivados es necesaria para
comprender la gestion del riesgo de liquidez de la Compafiia, ya que ésta es
administrada con base en activos y pasivos netos.
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2012 2013 2014 2015 Més de 2016

Pasivos
Proveedores 35.895 - - - -
Préstamos 33.784 98.013 52.640 66.917 52.640
Debentures 14.367 27.758 25.538 12.806 -
Otros Pasivos 5.109 1.903 2.127 848 4.046
89.155 127.674 80.305 80.571 56.686

Activos
Efectivo y Equivalentes 75.081 - - - -
Banco Cuenta Restringida 988 - - - -
Clientes a VVencer 88.360 1.075 - - -
Otros Activos 1.695 1.723 827 59 -
166.124 2.798 827 59 -
76.969 (124.876) (79.478) (80.512) (56.686)

Los valores incluidos anteriormente para instrumentos posfijados activos y pasivos
financieros no derivados estan sujetos a cambio, si la variacion en las tasas con interées
fijo difiere de esas estimaciones calculadas al final del periodo del informe.

La compafiia tiene acceso a lineas de financiacion cuyo valor total no utilizado al final
del periodo del informe es de R$ 63.911, y que aumenta proporcionalmente a medida
que las obligaciones de préstamos y financiaciones sean liquidadas. La Compafiia
espera cumplir sus otras obligaciones a partir de los flujos de efectivo operativos y de
los resultados de los activos financieros a vencer.

Instrumentos financieros derivados

Las operaciones de derivados son clasificadas por estrategias de acuerdo con su
objetivo. Son operaciones contratadas con el propésito de proteger el endeudamiento
neto de la Compafiia o sus exportaciones e importaciones contra las variaciones del tipo
de cambio, o para cambio de tasa de interés. Los instrumentos financieros derivados son
medidos por su valor justo y reconocidos en el resultado financiero, o reconocidos
directamente en el resultado financiero si el instrumento financiero derivado esta
vinculado a operaciones de captacion.
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La Compafiia mantiene controles internos que la Administracion juzga suficientes para
la gestién de los riesgos. Mensualmente el directorio analiza informes referentes al
costo financiero de su deuda y las informaciones del Flujo de Efectivo en Moneda
Fuerte que contempla los cobros y pagos de la Compafiia en moneda extranjera y evalUa
la necesidad de contratar alguna proteccion. Los resultados alcanzados por esta forma
de gestion han protegido su flujo de efectivo de las variaciones del tipo de cambio.

a) Instrumentos financieros derivados reconocidos a valor justo

Los montos contratados de estos instrumentos y sus respectivos valores justos, asi como
los efectos acumulados en el periodo, se presentan en la siguiente tabla:

Finalidad / Riesgo / Instrumento 30.06.2012 31.03.2012
Valor nocional Valor justo (1) Valor nocional Valor justo (1)
Instrumento financiero de valor justo
Moneda Extranjera ~ Swaps - - 3.225 163
Total derivados - - 3.225 163

(1) Los instrumentos financieros derivados fueron valuados por su valor justo, por medio de la utilizacién de
proyecciones futuras del dolar de la BM&F Bovespa en las fechas de calculo. En el caso de swaps, tanto la
punta activa como la punta pasiva son estimadas en forma independiente y llevadas a valor presente por una
tasa de interés de mercado, en que la diferencia del resultado entre las puntas genera su valor de mercado.

El 20 de abril de 2012, la Compafia de comin acuerdo con Credit Suisse Préprio
Fundo de Investimento Multimercado, acordaron rescindir el contrato en forma
irrevocable e irretractable, no debiéndose ningun pago en virtud de esta disolucion.

El valor justo restante fue reconocido en el resultado de la Compafiia.

Este instrumento financiero estuvo vinculado y fue registrado con una inversién
financiera vinculada, descrita en la nota explicativa 9. Su analisis de sensibilidad fue
demostrado junto con el instrumento a ella vinculado.

b) Instrumentos financieros derivados vinculados a operaciones de captacion
(reconocidos directamente en el resultado)
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El 30 de mayo de 2011, la Compafiia contraté operacién de Swap de Flujo de
Efectivo con el Banco Credit Suisse, con el fin de modificar la remuneracion y
riesgos asociados a la tasa de interés de una operacion ya existente entre las
partes en el contrato de PPE - Prepago de Exportacion, del 16 de febrero de
2007. El valor de referencia atribuido a la fecha de contratacion es de R$ 70.374
(equivalente a USD 44.544 a la fecha de la transaccion), disminuyendo
conforme ocurren los vencimientos de las cuotas previstas en el contrato al
mismo vinculado.

Esta operacion de swap tiene el objetivo de ajustar el precio de la operacion a
ella vinculada y sus vencimientos se dan simultdneamente a las operaciones
originales. El contrato de swap no es negociable por separado. El contrato de
PPE - Prepago de Exportacion pasa a ser remunerado por tasa de interés mas la
variacion del CDI y los intereses debidos no estan méas expuestos a la variacion
cambiaria. Considerando las caracteristicas de este contrato junto con el contrato
de PPE, la Compafila considerd los dos instrumentos como un Unico
instrumento y el resultado fue incluido en el analisis de sensibilidad de tasas de
interés expuesto en esta misma nota explicativa en riesgos de tasa de interés. El
valor del principal PPE, que permanece en ddlares, esta incluido en el anlisis
de sensibilidad de riesgo de exposicién cambiaria, también expuesto en esta
misma nota explicativa.

La aprobacién para realizar la operacion fue dada por el Consejo de
Administracion de la Compafiia el 30 de mayo de 2011.

El 20 de abril de 2012, la Compafiia de comun acuerdo con las partes acordo la
rescision de este contrato de swap, en forma irrevocable e irretractable y la
repactacion del contrato de PPE. A partir de esta fecha la operacién de swap de
tasas de interés dejo de existir y el PPE fue repactado, no teniendo ningun otro
contrato de swap vinculado al mismo.

El 23 de marzo de 2012, la Compaiiia contraté una operacion de Swap de Flujo
de Efectivo con Banco Itai BBA, con el objetivo de modificar la remuneracion
y los riesgos asociados a la tasa de interés de la operacidon contratada en la
misma fecha entre las partes en contrato de CCE - Cédula de Crédito a la
Exportacion. El valor de referencia atribuido en la fecha de contratacion es de
R$ 40.000 (equivalente a USD 21.990 mil en la fecha de transaccion),
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disminuyendo a medida que ocurren los vencimientos de las cuotas semestrales
previstas en el contrato a éste vinculado hasta su vencimiento final en marzo de
2017.

Esa operacion de swap tiene el objetivo de ajustar el precio de la operacion a ella
vinculada y sus vencimientos ocurren simultdneamente a los de la operacion
original. El contrato de swap no es negociable en forma separada. El contrato de
CCE- Cédula de Crédito a la Exportacion pasa a ser remunerado por una tasa de
intereses fijos mas la variacion del délar. Con ello, el contrato de CCE no esta
mas expuesto a la variacion del CDI. De acuerdo con las caracteristicas de este
contrato junto con el contrato de CCE, la Compafiia esta considerando los dos
instrumentos como un Gnico instrumento. Este contrato estd incluido en el
analisis de sensibilidad de exposicion cambiaria expuesto en esta misma nota
explicativa.

La aprobacion para realizar la operacion fue dada por el Consejo de
Administracion de la Compaiiia el 23 de marzo de 2012.

Hedge de flujo de efectivo

La Compafiia adoptd el Hedge Accounting el 01 de mayo de 2012 en las operaciones
contratadas para cubrir los riesgos de variacion cambiaria del flujo de las exportaciones
y fue clasificado como "hedge de flujo de efectivo" (Cash Flow Hedge), segin los
pardmetros descritos en las normas contables brasileras CPC 38 y 40, en la orientacion
técnica OCPCO03 y en la norma internacional 1AS 39.

De esta forma, la Compafiia protege el riesgo de la variacién cambiaria de sus flujos de
efectivo futuros por medio del hedge de flujo de efectivo, en el cual los instrumentos
de hedge son instrumentos financieros pasivos contratados por la Compafiia. Los
instrumentos financieros de hedge contratados por la Compafiia actualmente vigentes
son un contrato de PPE - Prepago de Exportacion con el Banco Credit Suisse y un
contrato de CCE - Cédula de Crédito a la Exportacion con Banco Ital BBA.

Los flujos de efectivo protegidos son las exportaciones esperadas hasta 2017 y el valor
contenido en el Patrimonio Neto de la Compafiia por cuenta del Hedge Accounting al
30 de junio de 2012 es de R$ 5.331.
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La Compafiia estima la efectividad en base a la metodologia Dollar Offset, en la cual se
compara la variacion del valor justo del instrumento de hedge con la variacién del
valor justo del objeto de hedge, la que debe quedar en un intervalo entre 80 a 125%.
Los saldos de variaciones efectivas de valor justo de las operaciones designadas como
hedge de flujo de efectivo son reclasificados en el patrimonio neto para el resultado del
periodo en que la variacién que cambia el objeto de hedge es efectivamente realizada.
Los resultados del hedge de flujo de efectivo en la compensacién de la variacion de los
gastos protegidos son registrados en cuentas reductoras de los gastos protegidos,
reduciendo o aumentando el resultado operativo, y los resultados no efectivos son
reconocidos como ingreso o gasto financiero del periodo.

No se identificaron inefectividades en el periodo.

El analisis de sensibilidad de los instrumentos de hedge de las operaciones designadas
como hedge de flujo de efectivo, esta considerada en esta misma nota explicativa en el
punto riesgo de exposicion cambiaria, junto con los demas instrumentos financieros.

31. SEGMENTOS OPERATIVOS

a) Criterios de identificacién de los segmentos operativos

La Compafiia segmentd su estructura operativa siguiendo la forma en que la
Administracion administra el negocio, y ademas, segun los criterios de segmentacion
establecidos por el CPC 22 (IFRS 8) - Informacion por Segmento.

La Administracién defini6 como segmentos operativos: embalaje P.O; papel para
embalajes; forestal RS y resinas; y muebles, segin se describe a continuacion:

Segmento Embalaje PO: este segmento produce cajas y planchas de cartén corrugado,
livianas y pesadas, y cuenta con dos unidades productivas, una en la fabrica de papel en
Vargem Bonita, SC, y otra en Indaiatuba, SP.

Segmento Papel para Embalajes: produce papeles Kraft de bajos y altos gramajes y
papeles reciclados, destinados al mercado externo e interno, ademas de dirigir parte de
la produccién al Segmento Embalajes PO.
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Segmento Forestal RS y Resinas: a través de este segmento, la Compafiia cultiva pinos
para el propio fomento y también comercializa maderas y produce resina extraida del
pino, que sirven de materia prima para la produccion de brea y trementina.

Segmento Muebles: este segmento comercializa muebles para el mercado nacional
atendido con ventas exclusivamente por Internet, a través de la controlada Meu Movel
de Madeira. El perfil de los productos esta compuesto por lineas de dormitorios, salas y
muebles auxiliares.

b) Informaciones consolidadas de los segmentos operativos

Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.12
Embalaje Papel para Forestal RS 'y Corporativo/
P.O Embalaje Resinas Muebles eliminaciones Total

Ventas netas:

Mercado interno 68.054 26.202 4931 3.032 41 102.260

Mercado externo - 11.709 6.544 - - 18.253
Ingreso de ventas para terceros 68.054 37.911 11.475 3.032 41 120.513
Ingreso entre segmentos - 993 - - (993) -
Ventas netas totales 68.054 38.904 11.475 3.032 (952) 120.513
Variacion valor justo activo biol6gico - 727 (2.987) - - (2.260)
Costo de los productos vendidos (53.272) (23.836) (7.372) (1.564) (172) (86.216)
Beneficio bruto 14.782 15.795 1.116 1.468 (1.124) 32.037
Gastos operativos (7.986) (2.974) (495) (2.217) (9.303) (22.975)
Resultado operativo antes del

resultado financiero

6.796 12.821 621 (749) (10.427) 9.062

Resultado Financiero (8.685) (8.393) 104 (78) 493 (16.559)
Resultado Operativo Neto (1.889) 4.428 725 (827) (9.934) (7.497)
Activo Total 147.132 690.230 138.706 5.500 180.121 1.161.689
Pasivo Total 54.218 261.724 15.589 1.265 378.815 711.612
Patrimonio Neto - 396.030 113.347 3.586 (62.886) 450.077
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Consolidado
Periodo de 6 meses terminado el 30.06.12
Embalaje Papel para Forestal RS 'y Corporativo/
P.O Embalaje Resinas Muebles eliminaciones Total

Ventas netas:

Mercado interno 135.593 53.999 9.010 5.767 41 204.410

Mercado externo - 21.918 11.843 - - 33.761
Ingreso de ventas para terceros 135.593 75.917 20.853 5.767 41 238.171
Ingreso entre segmentos - 3.317 - - (3.317) -
Ventas netas totales 135.593 79.234 20.853 5.767 (3.276) 238.171
Variacion valor justo activo biol6gico - 727 (2.987) - - (2.260)
Costo de los productos vendidos (107.062) (49.260) (14.666) (2.844) 3.430 (170.402)
Beneficio bruto 28531 30.701 3.200 2.923 154 65.509
Gastos operativos (15.212) (5.683) (868) (3.539) (17.163) (42.465)
Resultado operativo antes del
resultado financiero 13.319 25.018 2.332 (616) (17.009) 23.044
Resultado Financiero (14.602) (14.795) 92 (170) 1.005 (28.470)
Resultado Operativo Neto (1.283) 10.223 2.424 (786) (16.004) (5.426)
Activo Total 147.132 690.230 138.706 5.500 180.121 1.161.689
Pasivo Total 54.218 261.724 15.589 1.265 378.815 711.612
Patrimonio Neto - 396.030 113.347 3.586 (62.886) 450.077

Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.11
Embalaje Papel para Forestal RS 'y Corporativo/
P.O Embalaje Resinas Muebles eliminaciones Total

Ventas netas:

Mercado interno 69.524 26.799 5.139 2.247 - 103.709

Mercado externo - 7.454 7.153 - - 14.607
Ingreso de ventas para terceros 69.524 34.253 12.292 2.247 - 118.316
Ingreso entre segmentos 34 3.389 - - (3.423) -
Ventas netas totales 69.558 37.642 12.292 2.247 (3.423) 118.316
Variacion valor justo activo biol6gico - (4.947) 3.723 - - (1.224)
Costo de los productos vendidos (54.259) (28.493) (9.587) (1.180) 3.423 (90.096)
Beneficio bruto 15.299 4.202 6.428 1.067 - 26.996
Gastos operativos (7.354) (2.528) (564) (1.146) (7.747) (19.339)
Resultado operativo antes del
Resultado financiero 7.945 1.674 5.864 (79) (7.747) 7.657
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Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.11
Embalaje Papel para Forestal RS 'y Corporativo/
P.O Embalaje Resinas Muebles eliminaciones Total
Resultado financiero (2.539) (4.174) 300 2) 289 (6.126)
Resultado operativo neto 5.406 (2.500) 6.164 (81) (7.458) 1.531
Activo Total 155.533 674.775 129.814 4.904 224477 1.189.502
Pasivo Total 55.329 264.053 14.005 3.435 379.825 716.647
Patrimonio Neto - 293.672 96.912 1.469 80.802 472.855
Consolidado
Periodo de 6 meses terminado el 30.06.11
Embalaje Papel para Forestal RS 'y Corporativo/
P.O Embalaje Resinas Muebles eliminaciones Total

Ventas netas:

Mercado interno 139.168 50.339 9.873 4431 - 203.811

Mercado externo - 17.720 12.390 - - 30.110
Ingreso de ventas para terceros 139.168 68.059 22.263 4.431 - 233.921
Ingreso entre segmentos 133 9.834 - - (9.967) -
Ventas netas totales 139.301 77.893 22.263 4431 (9.967) 233.921
Variacion valor justo activo biol6gico - (4.947) 3.723 - - (1.224)
Costo de los productos vendidos (110.504) (54.895) (16.099) (2.300) 9.661 (174.137)
Beneficio bruto 28.797 18.051 9.887 2131 (306) 58.560
Gastos operativos (14.634) (5.087) (1.542) (2.141) (14.539) (37.943)
Resultado operativo antes del
Resultado financiero 14.163 12.964 8.345 (10) (14.845) 20.617
Resultado financiero (6.064) (8.909) 302 (5) 614 (14.062)
Resultado operativo neto 8.099 4.055 8.647 (15) (14.231) 6.555
Activo Total 155.533 674.775 129.814 4.904 224477 1.189.502
Pasivo Total 55.329 264.053 14.005 3.435 379.825 716.647
Patrimonio Neto - 293.672 96.912 1.469 80.802 472.855
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El saldo en la columna Corporativo/eliminaciones comprende substancialmente gastos
de la unidad del area de apoyo corporativa, no prorrateada a los demas segmentos y las
eliminaciones se refieren a los ajustes de las operaciones entre los deméas segmentos,
las cuales son realizadas a precios y condiciones usuales de mercado.

Las informaciones referentes al resultado financiero fueron distribuidas por segmento
operativo teniéndose en cuenta la asignacion especifica de cada ingreso y gasto
financiero a su segmento, y la distribucion de los gastos e ingresos comunes a la
Compafiia por la NCG - Necesidad de Capital de Giro de cada segmento.

Las informaciones de impuesto a las ganancias y contribucién social no fueron
divulgadas en las informaciones por segmento, en razén de la no utilizacién de la
Administracion de la Compafiia de los referidos datos de forma segmentada.

¢) Ingresos netos de ventas

Los ingresos netos de ventas en el periodo de tres meses terminado el 30.06.12
totalizaron R$ 120.513, (R$ 118.316 el 30.06.11), para el periodo de 6 meses
terminado el 30.06.12 totalizaron R$ 238.171, (R$ 233.921 el 30.06.11)

El ingreso neto de ventas para el mercado externo en el periodo de 3 meses terminado
el 30.06.12 totaliz6 R$ 18.253, (R$ 14.607 el 30.06.11), para el periodo de 6 meses
terminado el 30.06.12 totalizé R$ 33.761, (R$30.110 el 30.06.11), distribuida por
diversos paises, segun la siguiente tabla:

Consolidado Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.12 Periodo de 3 meses terminado el 30.06.11

Ingreso Neto % en el Ingreso Ingreso Neto % en el Ingreso
Pais Exportacion Neto Total Pais Exportacion Neto Total
Holanda 4.624 3,80% Holanda 4.979 4,20%
Argentina 3.384 2,80% Argentina 2.124 1,80%
Arabia Saudita 2.302 1,90% Arabia Saudita 2.080 1,80%
Francia 1.346 1,10% Francia 1.776 1,50%
Africa del Sur 1.199 1,00% Paraguay 592 0,50%
Paraguay 967 0,80% Chile 569 0,50%
Alemania 779 0,60% Africa del Sur 553 0,50%
Pert 696 0,60% Pert 393 0,30%
Chile 596 0,50% Bolivia 318 0,30%
Espafia 487 0,40% Espafia 211 0,20%
Noruega 382 0,30% Estados Unidos 205 0,20%
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Consolidado
Periodo de 3 meses terminado el 30.06.12

Consolidado

Periodo de 3 meses terminado el 30.06.11

Ingreso Neto

% en el Ingreso

Ingreso Neto % en el Ingreso

Pais Exportacion Neto Total Pais Exportacion Neto Total
Bolivia 256 0,20% Alemania 163 0,10%
Venezuela 231 0,20% Venezuela 126 0,10%
Turquia 176 0,10% Colombia 125 0,10%
Emiratos Arabes Unidos 172 0,10% Noruega 69 0,10%
Colombia 172 0,10% Corea 30 0,01%
Otros paises 484 0,40% Otros paises 294 0,20%
18.253 14,90% 14.607 12,41%
Consolidado Consolidado

Periodo de 6 meses terminado el 30.06.12

Periodo de 6 meses terminado el 30.06.11

Ingreso Neto

% en el Ingreso

Ingreso Neto % en el Ingreso

Pais Exportacion Neto Total Pais Exportacion Neto Total
Holanda 7.202 3,00% Holanda 9.029 3,90%
Argentina 6.548 2,70% Argentina 4.837 2,10%
Arabia Saudita 4.556 1,90% Arabia Saudita 4.293 1,80%
Francia 2.556 1,10% Francia 2.584 1,10%
Paraguay 1.737 0,70% Paraguay 1.736 0,70%
Africa del Sur 1.646 0,70% Chile 1.242 0,50%
Chile 1.635 0,70% Alemania 1.041 0,40%
Pert 1.496 0,60% Pert 891 0,40%
Venezuela 1.070 0,40% Africa del Sur 862 0,40%
Alemania 959 0,40% Bolivia 561 0,20%
Espafia 913 0,40% Corea 532 0,20%
Noruega 772 0,30% Espafia 431 0,20%
Bolivia 559 0,20% Estados Unidos 366 0,20%
Turquia 419 0,20% Noruega 360 0,20%
Canada 401 0,20% Venezuela 339 0,10%
Colombia 357 0,10% Colombia 243 0,10%
Uruguay 253 0,10% Paquistan 141 0,10%
Otros paises 682 0,30% Otros paises 622 0,30%
33.761 14,00% 30.110 12,90%

Los ingresos netos de ventas de la Compafiia para el periodo de 3 meses terminado el
30.06.12 en el mercado interno representaron R$ 102.260 (R$ 103.709 el 30.06.11),
para el periodo de 6 meses terminado el 30.06.12 R$ 204.410 (R$ 203.811 el 30.06.11)
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En este segundo trimestre de 2012, un Unico cliente representaba 18,7% de los ingresos
netos del mercado interno en el segmento Embalaje PO, equivalente a R$ 12.726. Las
demds ventas de la Compafiia en el mercado interno y externo fueron pulverizadas, no
habiendo concentracion de ventas por un porcentual de mas de 10% para ningln
cliente.

32. CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO OPERATIVO

Locacién de inmuebles de unidades productivas

Al 30 de junio de 2012, la Compafia posee 2 contratos de locacion de unidades
productivas, ademas de otros pequefios contratos de alquiler de unidades comerciales y
administrativas, todos clasificados como arrendamiento mercantil operativo, vy
asignados para gastos en cada ejercicio por el principio de lo devengado durante el
periodo del arrendamiento.

Los contratos de alquiler de unidades productivas estan representados de la siguiente
forma:

a) Contrato de alquiler firmado el 20 de octubre de 2009 alterado el 24 de marzo de
2010 con la controlada Irani Trading S.A., que es propietaria de inmueble industrial
localizado en Vargem Bonita, SC. El contrato tiene un plazo de 64 meses de
duracion cuyo inicio se produjo el 1 de enero de 2010 y su valor es de R$ 1.364
mensuales fijos.

b) Contrato de locacion firmado el 26 de diciembre de 2006, referente al alquiler de la
unidad Embalajes en Indaiatuba, SP, con vigencia de 20 afios y cuyo valor mensual
contratado actual es de R$ 174, reajustado anualmente por la variacion del IGPM.

Los valores de alquiler reconocidos como gasto en el primer trimestre de 2012 y de
2011 por la controlante, netos de impuestos cuando aplicables, son:

- Alquileres de unidades productivas = R$ 4.614 (R$ 4.543 al 30.06.2011)
- Alquileres de unidades comerciales y administrativas = R$ 97 (R$ 79 el 30.06.2011)

Los compromisos futuros originados en esos contratos, calculados al valor del 30 de
junio de 2012 totalizan un monto minimo de R$ 94.811. Los arrendamientos fueron
calculados a valor presente utilizando el IGPM acumulado de 5,14% a.a.
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después de un afio después de
hasta un afio hasta cinco afio cinco afios Total
Alquileres operativos futuros 18.979 41.857 33.975 94.811
Alquileres operativos a valor presente 18.052 36.470 20.200 74.722

Locacidén de &rea de plantio

La Compariia posee contratos de arrendamientos no cancelables para la produccion
de activos bioldgicos en tierras de terceros, llamados asociaciones, en un area total de
3.201 hectéreas, de la cual 2.232 hectareas corresponden al area proporcional de los
plantios pertenecientes a la misma. Para algunas areas hay compromiso de
arrendamiento a ser desembolsado mensualmente como se presenta a continuacion.

Estos contratos poseen validad hasta que el total de los bosques existentes en estas
areas sea cosechado.

Compromisos de arrendamiento operativo no cancelables

después de un afio después de
hasta un afio hasta cinco afios cinco afios Total
Arrendamientos operativos futuros 307 1.315 1.555 3.177
Arrendamientos operativos a valor presente 298 1.102 1.006 2.406

Contratos de arrendamiento de la Compaifiia como arrendadora

Los arrendamientos operativos se refieren a las propiedades para inversion de la
Compafiia y tienen plazos de arrendamiento de 24 meses, con opcién de renovacion por
igual periodo. Todos los arrendamientos operativos contienen clausulas de revision de
mercado en el caso que el arrendatario ejerza la opcién de renovacién. El arrendatario no
tiene la opcion de compra del inmueble después del término del plazo de arrendamiento.

Los ingresos de alquiler obtenidos por la Compafiia sobre sus propiedades para inversion
y los gastos operativos directos resultantes de las propiedades para inversién en el
periodo fueron de R$ 252 y R$ 319 respectivamente.

La Compafiia no ha registrado valores de ingreso financiero no realizado sobre
arrendamiento, pagos contingentes reconocidos como ingreso, provision para pérdidas
con cobranzas de arrendamiento.
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33. SUBVENCION GUBERNAMENTAL

La Compafiia posee incentivos fiscales de ICMS en el Estado de Catarina, en que 60%
del incremento de ICMS, calculado sobre una base media (septiembre de 2006 a agosto
de 2007) anterior a las inversiones realizadas es diferido para su pago después de 48
meses. Este beneficio es calculado mensualmente y esta condicionado a la realizacion
de las inversiones planificadas, mantenimiento de empleos, ademas del mantenimiento
de la regularidad con el Estado, condiciones que estan siendo plenamente cumplidas.

Sobre los valores de los incentivos, habra incidencia de cargos financieros a las tasas
contractuales de 4,0% al afio. A efectos de célculo a valor presente de este beneficio, la
Compafiia utilizé la tasa media del costo de captacion en la fecha base para lineas de
financiacién con caracteristicas semejantes a las necesarias para los respectivos
desembolsos, si no tuviese el beneficio, resultando en R$ 2.904.

La vigencia del beneficio es de 14 afios, iniciado en enero de 2009 y con término en
diciembre de 2022, o hasta el limite de R$ 55.199 de ICMS diferido. Al 30 de junio de
2012, la Compafiia poseia R$ 16.458 de ICMS diferido registrado en el pasivo no
corriente, neto de subvencidén gubernamental R$ 14.116.

34. TRANSACCIONES QUE NO AFECTARON EL EFECTIVO

La Compariia realiz6 transacciones que no afectaron el efectivo, provenientes de
actividades de inversion y, por tanto, no fueron reflejadas en los estados de flujo de
efectivo.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012, la Compafiia
efectud la adquisicién de activo fijo en el monto de R$ 674 que fue financiada
directamente por proveedores y también aportd capital con edificios e instalaciones en
la controlada Irani Trading S/A en el valor de R$ 4.563 y aport6 capital con bosques
plantados en Iraflor Comércio de Madeiras Ltda en el valor de R$ 3.370.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011, la Compaifiia
efectud la adquisicion de un activo fijo en el monto de R$ 5.303 que fue financiado
directamente por proveedores y también recibi6 dividendos en el valor de R$ 16.570 a
través de mutuo y descuento de otras cuentas a pagar.
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35. HECHOS POSTERIORES

El 20 de julio de 2012, el Consejo de Administracion de la Compafiia aprobd la
distribucion de dividendos intermediarios a la cuenta de Reserva de Beneficios
existentes en el ultimo balance anual del 31 de diciembre de 2011, en el monto de
R$ 14.267, correspondiente a R$ 0,090223 por accién ordinaria y preferida. La
aprobacion se realizd en los términos del Articulo no. 29, parrafo Unico, del Estatuto
social. La Compafiia obtuvo con los acreedores las autorizaciones necesarias para esta
distribucién.
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Informe sobre la revision de
informaciones trimestrales

Sres. Administradores y Accionistas de
Celulose Irani S.A.

Introduccién

Hemos revisado las informaciones contables intermediarias, individuales y consolidadas, de Celulose Irani S.A.
(Compafiia), contenidas en el Formulario de Informaciones Trimestrales - ITR referente al trimestre terminado el 30
de junio de 2012, que comprenden el estado de situacion patrimonial al 30 de junio de 2012 y los respectivos estados de
resultados, del resultado completo para los periodos de tres y seis meses terminados en esa fecha y de evolucion del
patrimonio neto y de los flujos de efectivo para el periodo de seis meses terminado en esa fecha, incluyendo el resumen
de las principales politicas contables y las demas notas explicativas.

La administracion es responsable por la preparacion de las informaciones contables intermediarias individuales de
acuerdo con el pronunciamiento técnico CPC 21 - Estado Intermediario e las informaciones contables intermediarias
consolidadas de acuerdo con el pronunciamiento técnico CPC 21 - Estado Intermediario_y con la norma internacional
de contabilidad IAS 34 -Interim Financial Reporting, emitida por el International Accounting Standards Board
(IASB), asi como por la presentacidn de esas informaciones en conformidad con las normas emitidas por la Comision
de Valores Mobiliarios, aplicables a la elaboracién de las Informaciones Trimestrales - ITR. Nuestra responsabilidad es
expresar una conclusion sobre esas informaciones contables intermediarias basados en nuestra revision.

Alcance de la revision

Efectuamos nuestra revision de acuerdo con las normas brasileras e internacionales de revision de informaciones
intermediarias (NBC TR 2410 - Revisién de Informaciones Intermediarias Ejecutada por el Auditor de la Entidad e
ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity,
respectivamente). Una revisiéon de informaciones intermediarias consiste en la realizacion de indagaciones,
principalmente a las personas responsables por los asuntos financieros y contables y en la aplicaciéon de procedimientos
analiticos y de otros procedimientos de revision. El alcance de una revision es significativamente menor que una
auditoria efectuada de acuerdo con las normas de auditoria y, consecuentemente, no nos permitié obtener seguridad de
gue tomamos conocimiento de todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. Por lo
tanto, no expresamos una opinion de auditoria.

Conclusién sobre las informaciones
intermediarias individuales

Sobre la base de nuestra revision, no tenemos conocimiento de ningdin hecho que nos lleve a creer que las
informaciones contables intermediarias individuales incluidas en las informaciones trimestrales antes mencionadas no
fueron elaboradas, en todos los aspectos significativos, de acuerdo con el CPC 21 aplicable a la elaboracion de las
Informaciones Trimestrales - ITR, y presentadas en conformidad con las normas emitidas por la Comision de Valores
Mobiliarios.
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Conclusién sobre las informaciones
intermediarias consolidadas

Sobre la base de nuestra revision, no tenemos conocimiento de ningdin hecho que nos lleve a creer que las
informaciones contables intermediarias consolidadas incluidas en las informaciones trimestrales antes mencionadas no
fueron elaboradas, en todos los aspectos significativos, de acuerdo con el CPC 21y o IAS 34, aplicable a la elaboracion
de las Informaciones Trimestrales - ITR, y presentadas en conformidad con las normas emitidas por la Comision de
Valores Mobiliarios.

Otros asuntos
Estado del valor agregado

Revisamos, también, el estado del valor agregado (DVA), individual y consolidado, referente al periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2012, preparado bajo la responsabilidad de la administracion de la Compafiia, cuya
presentacioén en las informaciones intermediarias es requerida de acuerdo con las normas emitidas por la Comision de
Valores Mobiliarios aplicables a la elaboracion de Informaciones Trimestrales - ITR y considerada informacion
complementaria por las IFRS, que no requieren la presentacién del DVA. Este estado fue sometido a los mismos
procedimientos de revision descritos anteriormente y, sobre la base de nuestra revision, no tenemos conocimiento de
ningun hecho que nos lleve a creer que no fue elaborado, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con las
informaciones contables intermediarias individuales y consolidadas tomadas en su conjunto.

Auditoriay revision de las cifras del afio anterior

Las Informaciones Trimestrales - ITR mencionadas en el primer parrafo incluyen informaciones contables
correspondientes al resultado, al resultado completo, a la evolucion del patrimonio neto, flujos de efectivo y valor
agregado del trimestre terminado el 30 de junio de 2011, obtenidas de las informaciones trimestrales - ITR de ese
trimestre, y al estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2011, presentado a efectos de comparacion. La
revision de las Informaciones Trimestrales - ITR del trimestre terminado el 30 de junio de 2011y el examen de los
estados contables del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 fueron efectuados bajo la responsabilidad de otros
auditores independientes, que emitieron informes de revision y de auditoria con fechas de 25 de julio de 2011y 29 de
febrero de 2012, respectivamente, sin excepciones.

Porto Alegre, 31 de julio de 2012.

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5 "F" RS

Carlos Biedermann
Contador CRC 1RS02931/0-4
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32. CONTRATOS DE ARRENDAMENTO
OPERACIONAL - paréagrafo b): (pagina 106 versao em
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Os valores de aluguéis reconhecidos como despesa no
primeiro trimestre de 2012 e de 2011 pela controladora,
liquidos de impostos quando aplicaveis, sdo:

- Aluguéis de unidades produtivas = R$ 4.614
(R$4.543 em 30.06.2011)

- Aluguéis de unidades comerciais e administrativas =
R$ 97 (R$ 79 em 30.06.2011)

Acima fala dos valores reconhecidos no primeiro
trimestre de 2012 e 2011, e nos paréntesis ndo
menciona 2012.




