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Resumo 

WERLANG, Cleto. Analise do Grau de Alavancagem Financeira em Empresas 
de Papel e Celulose. 2005. Monografia (P6s Gradua9ao em Contabilidade e 
Finan9as) - Programa de P6s Gradua9ao, UFPR. Curitiba. 

0 trabalho teve o objetivo de analisar o desempenho de empresas que atuam no 
setor de papel e celulose como Aracruz Celulose S/A, Suzano Bahia Sui Papel e 
Celulose S/A e Klabin S/A, que possuem a96es negociadas em balsa de valores, 
demonstrando a eficiencia ou nao da utiliza9ao de recursos tornados a institui96es 
financeiras o que evidenda o Grau de Alavancagem Financeira. A metodologia 
aplicada foi do estudo de caso, comparando dados reais extraidos das 
demonstra9oes financeiras publicadas pelas empresas no site na Balsa de Valores 
de Sao Paulo (BOVESPA). Ap6s a coleta e das devidas reclassifica96es, os dados 
foram compilados e organizados fazendo-se uso da planilha eletronica Excel. 0 
estudo foi aplicado em tres empresas, utilizando demonstra9oes financeiras do ano 
de 2005, onde duas das empresas analisadas apresentaram urn indice de Grau de 
Alavancagem Financeira positiva e uma nao apresentou o mesmo desempenho. Ao 
final do estudo, conclui-se que o objetivo proposto no trabalho foi obtido com exito. 

Palavras - chave: Grau de Alavancagem Financeira, Retorno sabre o 
lnvestimento, Retorno sabre o Ativo, Retorno sabre o Patrimonio Uquido. 



1 - INTRODUCAO 

A analise das demonstra<;oes contabeis ou das demonstra<;oes financeiras 

tern se tornado urn instrumento valioso. Com a expansao da tecnologia e a 

globaliza<;ao, os investimentos passaram de regionais para mundiais em pouco 

tempo. Com isso as empresas sentem a necessidade do crescimento e de aumentar 

sua expansao, investindo no aumento de produ<;ao, para atender as demandas que 

vao surgindo. 

Para as empresas crescerem elas necessitam de recursos, e com isto 

apresenta-se uma questao importante que e a origem de recursos para os 

investimentos da atividade da empresa. 

Surge entao uma alternativa de financiamento, que sao recursos de terceiros, 

atraves de emprestimos, que podem ser de bancos estatais, privados ou mistos, 

podendo ser de curto ou Iongo prazo. A este metoda denominamos Alavancagem 

Financeira. 

E uma forma de estrutura de capital, no qual a empresa opera com dois tipos: 

de terceiros e pr6prios. 

Quando esta forma de financiamento e interessante? Quando a taxa de 

retorno do ativo e maior que o custo da divida, assim os acionistas da empresa sao 

beneficiados como uma rentabilidade maior. 

0 presente trabalho surgiu do interesse de se aplicar os diversos recursos 

disponiveis de analises das demonstra<;oes contabeis, tanto em publica<;oes da area 

de contabilidade bern como em considera<;ao ao conteudo apresentado na disciplina 

de Gestao Financeira nas Empresas, do curso de Especializa<;ao em Contabilidade 

e Finan<;as da Universidade Federal do Parana. 0 intuito e fazer urn trabalho 

direcionado ao enfoque gerencial, buscando servir como base de informa<;oes para 

tomada de decisao dos gestores. 

As empresas que utilizam capta<;ao externa de recursos de terceiros para 
/ 

financiar suas atividades, apresentam grau de alavancagem, positivo ou negativo, 

obtendo urn retorno ou destruindo seus valores? 



1.1 - Delimitacao do Tema 

A Analise do Grau de Alavancagem Financeira foi procedida em tres 

empresas do mesmo ramo de atividade, sendo elas: Aracruz Celulose S/A, Klabin 

Celulose S/A e Suzano Bahia Sui Papel e Celulose S/A. Todas as empresas 

estudadas possuem ac;oes negociadas na bolsa de valores de Sao Paulo (Bovespa). 

1.2 - Objetivo Geral 

Avaliac;ao do Grau de Alavancagem Financeira entre as empresas 

Aracruz Celulose S/A, Klabin Celulose S/A e Suzano Bahia Sui Papel e Celulose 

S/A. 

1.2.1 - Objetivo Especffico 

- Reestruturar a ORE para fins gerenciais, possibilitando o calculo do Grau de 

Alavancagem Financeira; 

- Calcular o Grau de Alavancagem Financeira complexo de cada uma das 

empresas estudadas; 

- Avaliar e comparar o Grau de Alavancagem Financeira entre as empresas 

estudadas. 
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2- REVISAO LITERARIA 

2.1 - Evoluc;ao da Contabilidade 

Segundo MARION (1998), a Contabilidade e tao antiga quanta a origem do 

homem. Mas e no Seculo XIII a XVI DC que a contabilidade vern atingir sua 

maturidade, como trabalho de Frei Luca Pacioli, que publicou na ltalia urn trabalho 

sabre Contabilidade, em 1494 eo surgimento da escola ltaliana de Contabilidade. 

A Contabilidade vern a cada dia desempenhando urn papel mais importante 

dentro das empresas, e e ela que ajuda a administragao a tamar decisoes, essas 

que podem ser muito significativas no sucesso do neg6cio. As informac;oes para 

essas decisoes estao contidas nos relat6rios contabeis. 

A necessidade de acompanhar a evoluc;ao dos patrimonios foi o grande 

motivo para seu desenvolvimento. 0 surgimento do capitalismo deu impulso 

definitivo a esta importante disciplina, potencializando seu uso e aumentando sua 

eficacia. Atraves dos tempos, verifica-se que normalmente o grau de avanc;o da 

Contabilidade esta diretamente associado ao grau de progresso economico, social e 

institucional de cada sociedade. Entretanto, e inegavel explicitar que, embora a 

Contabilidade seja instrumento eficaz de gestao em qualquer regime economico, de 

mercado ou centralizado, com todas as nuanc;as existentes, e nas economias de 

mercado que a Contabilidade atinge seu ponto mais alto. Verifica-se, ate 1920, 

aproximadamente, uma influencia muito grande da escola europeia e da italiana em 

particular, e, a partir de entao, desenvolve-se o approach norte-americana, 

favorecido nao apenas pelo apoio de uma ampla estrutura economica e politica, mas 

tambem por pesquisa e trabalho serio dos 6rgaos associativos. 

A Contabilidade s6 cria foros de metodologia realmente cientifica se houver 

muito trabalho e muita pesquisa. Sao os pre-requisitos para transformar a profissao 

em alga deveras importante no Brasil. E preciso, primeiramente, organizar talentos e 

recursos. Por outro lado, em apreciac;ao geral, e importante conhecer qual foi a 

evoluc;ao hist6rica da disciplina, para que se possa entender melhor o que ela e 

hoje. A Contabilidade e uma ciencia essencialmente utilitaria, no sentido de que 

responde, por mecanismos pr6prios, a estimulos dos varios setores da economia. 



que responde, por mecanismos pr6prios, a estimulos dos varios setores da 

economia. Portanto, entender a evoluc;ao das sociedades, em seus aspectos 

economicos, dos usuaries da informac;ao contabil, em suas necessidades 

informativas, e a melhor forma de entender e definir os objetivos da Contabilidade. 

Apesar das diferenc;as de abordagem das varias escolas, deve-se reconhecer que 

somente existe uma Contabilidade, baseada em postulados, princfpios, normas e 

procedimentos racionalmente deduzidos e testados pelo desafio da praticabilidade. 

Todavia, nao se deve desprezar os postulados, os princfpios ou procedimentos 

somente porque nao e praticavel imediatamente em termos de custo da informac;ao 

e de beneficia. Desde que nao seja rejeitado como ut6pico, pode integrar o conjunto 

de normas sujeitas ao aperfeic;oamento dos processes de mensurac;ao, a fim de ser 

totalmente aplicado. 

2.2 - Objetivo da Contabilidade 

"E objetivamente, urn sistema de informac;ao e avaliac;ao destinado a prover 

seus usuaries com demonstrac;oes e analises de natureza, financeira, ffsica e de 

produtividade, com rela«;ao a entidade objeto de contabilizac;ao" (Kassai, 2000: p.42) 

A contabilidade visa principalmente a seus usuaries avaliac;ao da situac;ao 

economica e financeira da entidade, num sentido estatico e dinamico. 

2.3 -Analise das Demonstra~oes Contabeis 

Para Marion (2002: 42), e de conhecimento por parte dos estudiosos da 

contabilidade, que a tecnica ou a atividade desenvolvida pela analise dos relat6rios 

contabeis e tao remota quanta a propria contabilidade, pois o simples fato de 

verificar a variac;ao do "rebanho", como geralmente sao ilustrados os primeiros 

casas da contabilidade na sua forma primitiva (± 4000 a. C.), ja resulta em uma 

analise. 

Conforme Matarazzo (1995: 22), a Analise de Balanc;os tern origem e 

desenvolvimento dentro do sistema bancario dos Estados Unidos da 
15 



America, em meados do seculo XI, quando passaram a solicitar balanc;os as 

empresas tomadoras de emprestimos, por necessidade de seguranc;a nas 

operac;oes de credito e financiamento. 

A Analise de Balanc;os ganhou urn grande reforc;o quando o Federal Reserve 

Board (Banco Central Americana), com a necessidade de uma padronizac;ao e de 

urn aperfeic;oamento na area, publicou em 1918 urn guia de procedimentos para 

preparac;ao das demonstrac;oes financeiras. 

Alexander Wall, considerado o pai da Analise de Balanc;os, apresentou, em 

1919, urn modelo de Analise de Balanc;os, atraves de Indices, e demonstrou a 

necessidade de considerar outras relac;oes, alem de ativo circulante contra passivo 

circulante (MATARAZZO, 1995: 24). 

A expressao Analise de Balanc;os retorna ao princfpio de que, ha algum 

tempo atras as analises se limitavam aos balanc;os patrimoniais, porem, com a 

evolu<;ao desta tecnica passaram tambem a ser exigidas outras demonstrac;oes 

contabeis, como a DRE - Demonstrac;ao do Resultado do Exercfcio, DOAR -

Demonstrac;ao das Origens e Aplicac;oes de Recursos, DLPA - Demonstrac;ao de 

Lucros ou Prejufzos Acumulados ou DMPL - Demonstrac;ao das Mutac;oes do 

Patrimonio Uquido (cabe aqui ressaltar que a DMPL e mais completa que a DLPA, 

pois a segunda e apenas uma parte da primeira), DFC - Demonstrac;ao do Fluxo de 

Caixa e DVA- Demonstrac;ao do Valor Adicionado. Assim, hoje e muito utilizada a 

expressao Analise das Demonstrac;oes Contabeis, tambem conhecida como Analise 

das Demonstrac;oes Financeiras. 

Este segmento da contabilidade ganhou mais desenvoltura com o interesse 

de Bancos Estatais interessados na situac;ao economico-financeira das empresas 

que buscavam financiamentos a Iongo prazo. 

Para Matarazzo (1995: 17), a Analise das Demonstrac;oes Contabeis e uma 

ferramenta que auxilia na tomada de decisoes, pois transforma os dados das 

demonstrac;oes em informac;oes relevantes para a administrac;ao da empresa. 

Ativo); 

A analise utiliza-se de algumas tecnicas dentre as quais se destacam: 

- lndicadores Financeiros e Economicos; 

-Analise Horizontal e Vertical; 

-Analise da Taxa de Retorno sobre lnvestimento (Margem de Lucro X Giro do 
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- Analise das Demonstrac;oes da Origem e Aplicac;oes de Recursos (DOAR), 

dos Fluxos de Caixa, (DFC) e da Demonstrac;ao de Valor Adicionado. 

- Notas explicativas: em decorr€mcia de alterac;oes nos Relat6rios Contabeis 

de urn perfodo a outro, usa se as notas explicativas, para informar as devidas 

alterac;oes aos posteriores usuarios .. 

- Exercfcio Social: Corresponde ao perfodo de 12 meses, sendo ao termino do 

mesmo, sao apurados os fatos contabeis. Este perfodo nem sempre corresponde ao 

ano civil, deve-se seguir sempre o mesmo perfodo, obedecendo ao princfpio basico 

da consistemcia. 

2.4- Administra~ao Financeira 

Conforme Lemes Junior (2002: 25), a administrac;ao financeira e a arte e a 

ciencia de administrar recursos financeiros de urn organizac;ao, numa empresa com 

fins lucrativos. Tern o objetivo de maxi mizar as riquezas da empresa, envolvendo o 

valor presente Hquido, o risco e o custo de capital. As func;oes financeiras sao 

distribufdas em Tesouraria e Controladoria. Tesouraria: credito e cobranc;a, gestao 

do risco, cambio, financiamentos, investimentos, planejamento e controle, protec;ao 

de ativos, relac;oes com acionistas e investidores. Controladoria: administrac;ao de 

custos e prec;os, auditoria interna, contabilidade, orc;amento, patrimonio, 

planejamento tributario, relat6rios gerenciais, salarios e sistemas de informac;oes. 

As func;oes financeiras podem ser de curto ou Iongo prazos. As de curto prazo 

sao: gestao de caixa, contas a receber e a pagar, estoques e captac;ao de recursos. 

As de Iongo prazo sao: orc;amento de capital, estrutura de capital, custo de capital e 

distribuic;ao de dividendos. As principais decisoes ficam por conta de investimentos e 

financiamento. lnvestimentos: Onde a empresa deve investir? Ativos circulantes ou 

Ativos permanentes? Qual o risco deste investimento e qual o retorno que ele 

propiciara para a empresa? Financiamento: Qual a estrutura ideal para a empresa? 

Onde buscar os recursos necessarios? Qual perfil de endividamento adotar? Qual o 

custo do capital? Quais os resultados obtidos? Como manter ou melhora-los? Quais 

custos e despesas que podem ser reduzidos? 
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0 desenvolvimento da teoria financeira tern ocorrido principalmente com base 

nas sociedades anonimas americanas e no mercado de capitais, que exigem 

transparemcia das praticas financeiras das empresas. 

2.4.1 - Padronizac;ao das Demonstrac;oes Financeiras 

A tecnica de Padronizac;ao das Demonstrac;oes Financeiras significa uma 

nova classificac;ao, urn novo reagrupamento de algumas contas das demonstrac;oes 

financeiras, sobretudo no Balanc;o Patrimonial e na Demonstrac;ao de Resultado do 

Exercicio. Alguns ajustes sao necessarios para melhorar a eficiemcia da analise, com 

o objetivo de adequar, facilitar a comparabilidade, corrigir eventuais falhas e tornar 

mais precisas as demonstrac;oes financeiras, auxiliando na elaborac;ao e aplicac;ao 

dos indices utilizados para as varias analises (Liquidez, Endividamento, Estrutura de 

Capital, etc) que podem ser realizadas com as demonstrac;oes financeiras. 

Pelo fato das demonstrac;oes contabeis serem padronizadas pela Lei 

6.404/76, os relat6rios nao se tornam aptos para fins de analise gerencial, pois sao 

elaborados em sua essencia para demonstrar uma situac;ao estatica de urn 

determinado periodo (geralmente final de ano), divulgando apenas os grupos e 

contas relevantes previstos pela legislac;ao. 

Para fins de analise gerencial, os balanc;os na forma em que sao 

apresentados podem estar mal estruturados ou conter valores irreais para apurac;ao 

do que se deseja obter com as tecnicas de analise. 

Em virtude deste fato, para analisar o Grau de Alavancagem Financeira das 

empresas estudadas, foi necessaria a Reestrutura<;ao (reclassificac;ao) no Balanc;o 

Patrimonial, sendo efetuada na conta "cambiais e duplicatas descontadas", que e 

uma conta redutora de Duplicatas a Receber. Conforme Matarazzo (1998:54), no 

desconto antecipado das duplicatas a receber em estabelecimentos bancarios, o 

direito sobre o titulo e indubitavel e ap6s a negocia<;ao passa a pertencer ao banco e 

nao mais ao ativo da empresa. No entanto, este fato nao exime a empresa se caso o 

cliente nao pagar, ficando ela responsavel por arcar com a liquidagao do titulo. 

Portando, para efeitos da Analise de Balanc;os, as duplicatas descontadas devem 

figurar no Passivo Circulante. 
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No presente trabalho, o Balanc;o Patrimonial foi reestruturado da seguinte 

forma para possibilitar o calculo do Grau de Alavancagem Financeira: 

- No Ativo, apurou-se o Ativo Operacional Uquido que e obtido pela diferenc;a 

entre Ativo Operacional e Passivo Operacional. Esta diferenc;a representa a parcela 

do Ativo Operacional que a administra<;ao da empresa tera que buscar recursos fora 

da operac;ao. Estes recursos sao denominados: capital de terceiros e capital proprio. 

0 Ativo Operacional Uquido e a parcela do Ativo operacional que devera ser 

remunerada. 

- No Passivo, a reestruturac;ao se forma com as contas do Passivo Circulante 

Oneroso, Passivo Exigfvel a Longo Prazo Oneroso, Participac;oes Minoritarias e 

Patrimonio Uquido. 

A Demonstrac;ao de Resultado do Exercfcio, na sua forma original nao 

proporciona condic;oes para o calculo da rentabilidade do Ativo. Com a 

reestrutura<;ao da Demonstrac;ao do Resultado do Exercfcio, as despesas 

financeiras sao consideradas ap6s o Lucro Operacional Uquido. 0 Resultado 

Operacional tornou-se a base de calculo para Impasto de Renda e Contribui<;ao 

Social. Assim para este calculo foram aplicados os mesmos percentuais da ORE 

original. Obtendo-se entao o Lucro Operacional Uquido. Na sequencia diminui-se o 

valor das Despesas Financeiras e calcula-se o Impasto de Renda sobre elas, 

evidenciando a Economia de Impasto de Renda e Contribuic;ao Social gerada pela 

utilizac;ao dos Recursos de Terceiros na atividade operacional da empresa. 

A diminuic;ao das Despesas Financeiras pela Economia de Impasto de Renda 

e Contribuic;ao Social sobre as Despesas Financeiras resulta no valor da Despesa 

Financeira Uquida de Impasto de Renda e Contribuic;ao Social, as quais, subtrafdas 

do Lucro Operacional Uquido resultam no Lucro Uquido, para fins do calculo do 

Grau de Alavancagem Financeira. 

2.5 - Retorno sobre lnvestimento 

A questao do Retorno Sobre lnvestimento (ROI), nao e apenas mais uma 

Jiscussao dos dias do hoje, que faz parte do ciclo de debates e formulac;oes de 

teorias que dizem revolucionar a gestao empresarial. E uma questao crucial 
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e vital para o equilfbrio da economia de urn pais, da mesma forma, para a 

continuidade e sobrevivemcia das empresas. 

0 retorno do investimento e a medida mais comum utilizada para avaliar o 

desempenho de unidades de neg6cios. Muito se fala sobre ROI e dentre as praticas 

contabeis pouco se demonstra os ajustes necessarios para se obter informa<;ao 

gerencial que seja mais proxima da realidade economica, pois essa medida pode ser 

muito distorcida se nao ocorrer ajustes nas praticas contabeis financeiras. 

A empresa deve utilizar-se do conhecimento do sistema financeiro, estar 

atenta as politicas monetarias e fiscais e ao desempenho do mercado de a<;oes, 

futuros e op<;oes, opera<;oes de swap e derivativos e mercado de seguros, pois todo 

esse conhecimento utilizado de forma correta, trara vantagens e alternativas para a 

empresa maximizar o retorno do investimento de seus acionistas. 

2.6 - Grau de Alavancagem Financeira 

Martins (1984: 69) conceitua grau de a alavancagem financeira a rela<;ao 

entre retorno sobre o Patrimonio Uquido e Retorno sobre o Ativo, onde o primeiro 

retorno e o Lucro Uquido e o segundo o Lucro Antes das Despesas Financeiras. 

0 Grau de Alavancagem Financeira diz respeito ao uso de recursos do 

passivo financeiro tambem conhecido como passivo oneroso ou passivo gerador de 

encargos financeiros, representado por emprestimos e financiamentos bancarios, 

excluindo se o passivo operacional, pois o objetivo e identificar a influencia do 

passivo financeiro no lucro da empresa. 

0 estudo da alavancagem financeira relaciona as fontes de financiamento 

entre si e procura medir se a estrutura de capital da empresa esta beneficiando ou 

nao os seus acionistas. 

A empresa que utiliza recursos de terceiros tern nos seus custos financeiros 

os encargos dessa op<;ao, que representa uma substitui<;ao aos encargos que teria 

com os proprietarios pela remunera<;ao do capital de risco. A capacidade que 

empresa tern de administrar os recursos, pr6prios e ou de terceiros, e com isso 

maximizar os lucros por a<;ao, e a administra<;ao da alavancagem financeira. 

(Matarazzo, 1998: 409). 
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uAt- - urau ae AJavancagem t-mance1ra 

RsA+(RsA- CD) x PE 
GAF = PL 

--------------~R~s~A------------~ 

2.6.1 -Retorno sobre o Ativo 

De acordo com Kassai (2000: 177), o Retorno sobre o Ativo relaciona o 

operacional produzido pela empresa em suas atividades operacionais, ou seja, antes 

das despesas financeiras. Urn Retorno sobre o ativo maior que o custo das dividas 

indica que a empresa possui uma alavancagem financeira positiva, ou seja, que a 

rentabilidade de seus neg6cios e superior a remunera9ao de capitais de terceiros. 

Em uma decisao de novos financiamentos, deve-se evitar tomar emprestimos com 

taxas superiores ao Retorno sobre o Ativo da empresa, caso contrario havera uma 

alavancagem financeira desfavoravel. 0 Retorno sobre o Ativo tern sua sigla 

internacional como ROA (Return on Assets). 

RsA - Retorno sobre o Ativo 

Lucro Operacional Uquido RsA = ---oiiiiiiiii....,....._!ii.iioi.....,""""""'....,~~-----t 
Ativo Medio 

2.6.2- Retorno Sobre o Patrimonio Uquido 

0 Retorno sobre o Patrimonio Uquido, mundialmente conhecido com ROE 

(Return on Equity), relaciona o Lucro Uquido com a rentabilidade sobre os 
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recursos Hquidos da empresa e sabre os recursos efetivamente investidos pelos 

proprietaries. 

Ao investir em uma empresa, o investidor o faz por considerar essa decisao 

favoravel para a maximiza9ao de seu capital, caso contrario buscaria outras 

alternativas de investimento. E a medida mais proxima da taxa interna de retorno 

(TIR), ambas servem para apurar o resultado da decisao de investimento. 

RsPL - Retorno sobre Patrimonio Liquido 

RsPL=------~~~L~u~c·r·o~L-fQ.IU~id-0~~------~ 
Patrimonio Uquido Media 

2.6.3 Custo da Divida 

Representado em sua essencia pelos juros e demais encargos pagos aos 

financiadores do capital, onde os recursos captados de terceiros sao utilizados no 

desenvolvimento das atividades operacionais da empresa, contribuindo para 

forma9ao de uma estrutura de capital que remunera o capital proprio dos acionistas 

em melhores indices. 0 custo da divida trem sua sigla internacional como Ki. 

CD= 
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3 - METODOLOGIA 

3.1 - Tipo de pesquisa 

A pesquisa para ser bern sucedida, precisa ser realizada segundo um 

con junto de procedimentos que devem ser empregados na investigagao. 

A metodologia corresponde a um conjunto de procedimentos a serem 

utilizados na obtengao do conhecimento. 

Para Cevo e Bervian (1983:24), pode-se definir metoda como um conjunto 

ordenado de procedimentos que se mostram eficientes ao Iongo da hist6ria, na 

busca do saber e o resultado depende de seu usuario. 0 metoda cientifico e um 

instrumento de trabalho. 

A pesquisa sera realizada utilizando-se do metoda de estudo de caso. Esta 

tecnica tern como objetivo o estudo profunda e intenso de um objeto presencia! 

especifico, examinando fatos variados, atraves de uma amostra aleat6ria. Optar-se-a 

por este procedimento por ser uma pesquisa na area de Analise das Demonstragoes 

Contabeis, focalizando a obtengao de indices Retorno Sabre o Ativo, Retorno Sabre 

o Patrimonio Uquido, Gusto da Divida e por fim, o Grau de Alavancagem Financeira, 

este ultimo, preponderante para alcangar o objetivo proposto para este estudo. 



4-RESULTADOS E DISCUSSAO 

4.1 - Estudo de Caso - Suzano Bahia Sui Papel e Celulose S/A. 

A Suzano Papel e Celulose e uma das maiores produtoras verticalmente 

integradas de papel e celulose de eucalipto da America Latina. A Companhia conta 

com tn§s unidades industriais localizadas nos Estados de Sao Paulo (Suzano e Rio 

Verde) e da Bahia (Mucuri), que constituem uma capacidade de produgao de 1,1 

milhao toneladas de celulose e de 820 mil toneladas de papel; o que representa uma 

produgao de 1 ,4 mil hoes de toneladas entre papel e celulose. Oferece urn amplo 

espectro de produtos de papel e celulose para os mercados domestico e 

internacional, com posigoes de lideranga em segmentos chave do mercado brasileiro 

nas seguintes quatro linhas de produtos como Celulose de Eucalipto, Papel para 

lmprimir e Escrever Nao-Revestido, Papel para lmprimir e Escrever Revestido e 

Papel cartao. 



BALANQO PATRIMONIAL • SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A • REESTRUTURADO 
ATIVO 31/1212006 31/1212004 PASSIVO 31/12/2006 31/1212004 
~ivol!T:ot~h\\j;;~; ·.: ~''~-x-·}~''!i~}~\\(' . ''"' ;;,. 7.3391896 :&_\;' ·~;)iflj:: 6: tq8~668 Passivo Total 7.339.696 6.108.668 
Ativo Circulante . . 2:417.366 2.250.064 Passivo Circulante 1.437.929 1.191.902 
Dispanibilidades ' 1.081.878 1.107.397 Emprestimos e.Financiam~.n~os · .... y i\t> '"' \, ~82:920 .•)',;;· •:·,.. 806.076 
Creditos 714.141 583.737 Debentures ..... · )'t 4i,;Sc~ ,,. ::. ·~,~~'\\ · -~ '\\!.. ' j .. . _:;:,· ./ 27.793 l :~;~i·;:':.'\'"'~ 26.267 
Contas a receber de clientes 695.218 571 .183 Fornecedores 158.593 136.337 
Outras.contas a receber 18.923 12.554 Impastos, Taxas e Contribuicoes 22.785 19.490 
Estoques 463.068 413.910 Impastos a veneer 18.894 16.536 
Outros 158.279 145.019 Impasto de renda e contribi~ao social 2.509 2.953 
lmpostos e contribui~oes a compensar 95.464 31.487 Imp. de renda e contr. social diferidos 1.382 0 
Impastos e contribuicoes diferidos 58.257 108.143 Dividendos a PaQar 119.265 83.432 
Despesas Antecipadas 4.558 5.389 Provis6es 0 0 
AtiY9~R'eaH~~vel ·a ·~9ilgo Prazo "2. ./'·;· :"j .• . 348.289 303:636 Dividas com Pessoas Ligadas 504 514 
Cre'ditos Diversos · 348.270 303.523 Outros 126.969 121.787 
Impastos a compensar 22.538 26.030 Remunera~oes e encargos a pagar 53.693 53.225 
Impastos e contribuicoes diferidos 140.505 140.541 Contas a pagar 73.276 68.562 
Dep6sitos judicias 42.471 29.879 Passivo Exigivel a Longo Pr~o 2.792.269 2.116.963 
Adiantamentos a fornecedores 116.367 82.580 Emprestimos e Financiamentos 2.082.669 

' 
1.439.866 

Outras contas a receber 26.389 24.493 Debentures ... 464.421 ' ' 484.662 
Creditos com Pessoas LiQadas 19 11 Provis6es 210.432 148.928 
Com Coligadas 0 0 Provisao para contingencias 210.432 148.928 
Com Controladas 0 0 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 
Com OutrasPessoas Ligadas 19 11 Outros 34.857 43.517 
Outros ·:· ·~· J 0 0 Impasto de renda e c. social diferidos 23.277 13.403 
Atil/,~]~''froa!le!l~• ~-····'·c:,~ ·· .. -•... '::•i·.·; .• ¥. \{:, ' : 4~674.040 [#. _,· '• ~.666.Q70 Contas a pagar 11.580 30.114 
lnvestimentos 484.978 26.299 Resultados de Exercicios Futures 0 0 
Participacoes em ColiQadas 915 1.048 Participa~oes Minoritarias 0 0 
Participa~oes em Controladas 464.686 0 Patrimonio Liquido ' :···. .,,·, .. .,, 3.109.497 I • . 2.799:803 
Agio na aquisi~ao da Ripasa S/A 464.686 0 Capital Social Realizado 1.479.990 1.506.778 
Outros lnvestimentos 19.377 25.251 Reservas de Capital 363.752 333.992 
lmobilizado 4.085.334 3.527.325 Reserva de incentives fiscais 270.109 238.523 
Diferido 3.728 1.446 Aliena~ao de a~oes em tesouraria 0 0 

Correcao monetaria especial Lei 8200/91 0 0 
Reserva especial de agio na I ncorpora~ao 108.723 110.843 
Acoes em tesouraria -15.080 -15.374 
Reservas de Reavalia~ao 0 0 
Ativos Pr6prios 0 0 
Controladas/Coligadas 0 0 
Reservas de Luera 1.265.755 959.033 
Legal 99.577 76.238 
Estatutaria 1.166.178 882.795 
Reserva para aumento de capital 1.048.553 793.111 
Reserva estatutaria especial 117.625 89.684 
Para Contingencias 0 0 
De Lueras a Realizar 0 0 
Retencao de Lueras 0 0 
Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 0 
Outras Reservas de Luera 0 0 
Lucros/Prejuizos A cum ulados 0 0 

Figura 1 - Balanc;o Patrimonial Suzano Bahia Sui Papel e Celulose S/A.­

Reestruturado. 

Para efeito das analises os foram submetidos a ajustes o Balanc;o Patrimonial 

e Demonstrac;ao de Resultado do Exercicio e tambem a atualizac;ao monetaria sabre 

os valores de 2004, com indices do IGPM, possibilitando o calculo do Grau de 

Alavancagem. 
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Balango Patrimonial- Sintetico 
2005 2004 2005 2004 

Ativo Total 6.666.290,00 5.554.663,95 Passive Total 6.666.290,00 5.554.663,95 

Capital Circulante Liquido 1.743.961,00 1.696.059}0 Passive Circulante Oneroso 1.009.813,00 830.343,12 
Ativo Realizavel a Longo Prazo 348.289,00 303.534,66 Passive Exigfvel a Lgo Prazo Oneroso 2.546.980,00 1.924.517,63 
Ativo Permanente 4.57 4.040,00 3.555.069,58 Participagoes M inorrrarias 0,00 0,00 

Patrimonio Uquido 3.109.497,00 2.799.803,20 

Figura 2 - Balan<;o Patrimonial Reestruturado Suzano Bahia Sui Papel e Celulose 
S/A- Sintetico. 

Figura 3 - Demonstra<;ao do Resultado do Exercicio Suzano Bahia Sui 
Papel e Celulose S/A. 26 



1nance1ra 
Suzano 

1,9204306 

Quadro 1 - Calculo do GAF - Suzano Bahia Sui Papel e Celulose S/A. 

4.1.1 - Analise e Discussao dos Resultados Suzano Bahia Sui Papel e 

Celulose S/A. 

De acordo com os indices obtidos na pesquisa para cada R$100,00 investidos 

a empresa gera urn Iuera sabre o ativo de R$ 8,81. Assim para cada R$ 100,00 

tornados tern urn custo da divida de R$ 1 ,22, tendo urn resultado de R$ 7,59. 

A empresa tomou emprestimos em Media de R$ 3.155.826,87 e ganhou R$ 

239.473,49, por trabalhar com capital de terceiros. A mesma com urn Patrimonio 

Liquido Media de R$ 2.954.650,10 ganhou R$ 260.175,51 referente a taxa de 

retorno sabre seu ativos. Assim, juntamente com os citados R$ 239.473,49, 

alcanc;ou urn Iuera liquido de R$ 499.649,00. 

Os R$ 239.473,49 adicionais pelos R$ 2.954.650,10 de Patrimonio Liquido 

Media representam uma taxa incremental de 8,1 Oo/o que somado a taxa de 8,81% da 

16,91% de retorno sabre o Patrimonio Liquido Media. 

Assim para 8,81 o/o rentabilidade da empresa (RSA), a empresa consegue 

16,91 o/o de rentabilidade para seus acionistas. 

Portanto a empresa obtem urn grau de alavancagem financeira de 1, 920, fato 

esse que tambem proporcionou uma economia de Impasto de Renda, pela utilizac;ao 

de capital de terceiros na ordem de R$ 11.325,11, conforme demonstrado na figura 

3. 
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4.2 - Estudo de Caso- Klabin 5/A. 

A Klabin S.A. e controladas atuam nos seguintes segmentos da industria de 

papel para atendimento aos mercados interno e externo: reflorestamento e madeira, 

papeis de embalagem, sacos de papel e caixas de papelao ondulado. Suas 

atividades sao plenamente integradas desde o florestamento ate a fabricagao dos 

produtos finais. 
BALAN((O PATRIMONIAL - KLABI N S/A- REESTRUTURADO 

ATIVO 31/12/2005 31/12/2004 PASSIVO 31/12/2005 31/12/2004 
Ativo_ Total ' · , .. 

' • 1 : "' 4:825.639,00 4:459;033,60\ Passivo Total 4.825.639,00 4.459.033,60 
Ativo Circulante 2.357.342,00 2.078.026 26 Passivo Circulante 1.140.539,00 859.949,30 
Disponibilidades 1.468.444,00 1.124.763 00 -~prestimo!! .e Financiamentos ,, . 603.164,00 4_03.825,58-' 
Caixa e bancos 102.387 00 20.961 87 Debentures _,,~ . . '· :f'.-;s·.''' ,,~;.)~/.:,:1' ' ·······" ' .;, .9.270;00 · <r··· .,- }9.060,26~ 

IADiicacoes financeiras 1.366.057,00 1.125.729,96 Cilmbiais e duplicatas desconladas 130.017 00 5}1836' 
Credit as 347.799,00 497.445 ,94 Fomecedores 174.793 ,00 139.562 94 
Clientes -··-·· ;i- ·. .. '; .. I ·' .637.351 ;oo ' 530:913,97 Impastos, Taxas e Contribuigoes 56.123,00 99.323 42 
Pravisao contas de liquidaQao duvidosa (29.518,00 (22.031 32 Impastos a recolher 24.116 00 24.530,10 
Empresas controladas e ligadas 0,00 0,00 Prov. imp. renda e contrib. social 32.007,00 74.793,31 
Estoques 256.797,00 275.020,37 Dividendos a Pagar 71.270,00 91.761,81 
Quiros 154.285 00 153.149 77 ProvisOes 0 00 0 00 
Impastos e contribuicaes a recuperar 91.842,00 111.812,25 Dfvidas com Pessoas Ligadas 1.401 00 1.63017 
Despesas antecipadas 8.622,00 9.416 07 Qutras 94.501,00 109.066,74 
Demais contas a receber 24.655,00 17.416,06 Sali'lrios, ferias e en cargos sociais 51.493,00 61.898,72 
Depositos em garantia 0,00 0,00 Demais contas a pagar 43.008,00 47.168,02 
Tftulos a receber 29.166,00 14.505 39 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 1.343.138,00 1.389.963 04 
Atiyo Realizavel -a Longo Prazo - . .}', ,, .. 383:896,00 372.706;~7 Emprestimos e Financiamentos •. . ,,, 860.735,00 921 .502-,41 '• 
Creditos Diversos 0 00 0 00 Debentures .· .. ,: 314.050,00 ,, 320.172,84 
Creditos com Pessoas Liaadas 0 00 0,00 Provisaes 0,00 000 
Com ColiQadas 0,00 0,00 Dfvidas com Pessoas LiQadas 0,00 0,00 
Com Contraladas 000 0 00 Qutras 168.353 00 148.287 79 
Com Qutras Pessoas Ligadas 0,00 0,00 Imp. de renda e contrib. social diferido 2.512,00 3.433 66 
Quiros 383.896 00 372.706 47 Provisao para continaencias 128.892 00 116.76598 
Imp. de renda e contrib. social diferido 208.032,00 182.926,20 Demais contas a pagar 36.949,00 28.088,15 
Depositos iudiciais 101 .800 00 92.573 33 Resultados de Exercicios Futuros 0 00 0 00 
Impastos a compensar 30.099,00 21.403 31 Arrendamento empr. control . em conjunto 0 00 0 00 
Despesas antecipadas 4.501,00 3.634,50 Participa((oes Minoritarias 97.300,00 60.521,38 
Demais contas a receber 34.528 00 36.637 64 Patrimonio liquido 2.244.662,00 2.148.599,88 
Tftu los a receber 4.936,00 35.531,49 Capital Social Realizado 1.100.000,00 815.597,12 
Ati\io'Pe_rmahente ' ···, •. < .. ' . 2.084.401,00' . 2.008.300,86 ; Reservas de Capital 84.525,00 197.624 28 
lnvestimentos 9.915 00 10.231,67 lncentivos fiscais 539,00 217,15 
Participacoes em Coliaadas 000 0 00 IAaio na emissao de acoes 0 00 111.783 70 
Participacoes em Contraladas 7.791,00 8.065 24 Especial Lei 8200/91 83.986,00 85.62342 
Qutras lnvestimentos 2.124,00 2.166,43 Correcao monetaria do capital 0,00 0 00 
lmobilizado 2.049.509 00 1.937.022,77 Corregiio campi. florestas em formagao 0,00 0,00 
Diferido 24.977,00 61.046,42 Conversao de partes beneficiarias 0 00 0,00 

Reservas de Reavaliacao 87.399 00 91 .266 34 
Ativos Proprios 87.399 00 91 .266 34 
Controladas/ColiQadas 0 00 000 

~·, Reservas de Luera 972.738 00 1.044.112,14 
Leaal 88.276 00 74.240 75 
Estatutaria 884.462 00 973.81175 
Para Contingencias 0,00 000 
De Lueras a Realizar 0 00 000 
Retencao de Lueras 0,00 000 
Especial p/ Dividendos Nao Distribu idos 0 00 000 
Qutras Reservas de Lucro 000 (3.94035 
Acaes em tesouraria 0,00 (3.940,35 
Qutras 0 00 0 00 
Lucros/Prejuizos Acumuiados 0,00 0,00 

Figura 4 - Balango Patrimonial Klabin S/A- Reestruturado. 

Para efeito das analises os foram submetidos a ajustes o Balango Patrimonial 

e Demonstragao de Resultado do Exercicio e tambem a atualizayao monetaria sabre 

os valores de 2004, com indices do IGPM, possibilitando o calculo do Grau de 

Alavancagem. 28 



Balan~o Palnmonial Reesluraao ~aoin S/A · Sin! eli co 

~~~0 ~~~~ ~~~0 ~~~~ 

Mivo Tctal ~.1~~.1~1~~~ J.~oJo~~~Jo Passivo T olal ~.1~~.1~1m J.~OJ.o~~~Jo 

Ca~ilal Circulanle li~uiao 1 . 00~.~~~~~~ 1A~~.orom Passivo Circulanle Oneroso o1~AJ~~~~ ~1~.~~01~0 

Nivo Realizavel a lon~o Prazo J~J.~~o~~~ JtV~oAt Passivo Exi~ivel a l~o Prazo Oneroso 1.1iU~M~ 1.~~1.oro~~o 

Nivo Permanente ~.~~H~1~~~ 2.~~~.J~~~~o Partici~a~oes Minonlanas ~~.J~~~~~ o~.o21~J~ 

Palrimooio U~uiao ~.2~uo~m ~.1~~.0~~~~~ 

Figura 5 - Balan<;o Patrimonial Reestruturado Klabin S/A- Sintetico. 

Figura 6- Demonstra<;ao do Resultado do Exercicio Klabin S/A. 29 



Calculo do Grau de Alavancagem F1nance1ra 
l'odicos H;;-· .. ,_E ·· Fo.rmula · ·: Klabin ·'· ; 

RsA Lucro Operacional Liquido ' 570.370,99 14,27201 °/o 

" . 
Ativo M·edio ... 3.996.431,68 

cp _,. . .,.,. 
. · __ Despesas·F,Inanceiras 

.. i . 
264.893,99 15,39285°/o 

Passivo Gerador de En cargos Medio 1.720.890,05 
RsPL ·, Lucro -Liquido 305.477,00 13,42436o/o 

,,• .. ,•,\ ,,, ,,. Patrimon_i9 ~Jq:uit;lo: Medio .. , , .. "'"· 2 .275.541,63 
GAF ''' l>i".\• ii Y·< RsA+(RsA - ·ce) X" PE1PL.' . ,,'"'' 0,9406081 

Retorno sobre o Ativo 

Quadro 2 - Calculo do GAF- Klabin S/A. 

4.2.1 -Analise e Discussao dos Resultados Klabin S/A. 

Conforme os indices obtidos na pesquisa para cada R$100,00 investidos a 

empresa gera urn lucro sobre o ativo de R$ 14,27. Assim para cada R$ 100,00 

tornados tern urn custo da divida de R$ 15,39, tendo urn resultado negativo de R$ 

1, 12, o que evidencia o alto custo do dinheiro tornado junto a instituic;oes financeiras, 

o que implica diretamente numa menor rentabilidade do valor das ac;oes da 

empresa. 

A empresa tomou emprestimos em Media de R$ 1.720.890,05 e teve uma 

perda de (R$ 19.288,45), por trabalhar com capital de terceiros. A mesma com urn 

Patrimonio Liquido Medio de R$ 2.275.541,63 ganhou R$ 324.765,45 referente a 

taxa de retorno sobre seu ativos. Assim, subtraindo a perda com o custo da divida 

R$ (19.288,45), obteve apenas urn lucro liquido de R$ 305.477,00. 

Os (R$ 19.288,45) subtraidos pelos R$ 2.275.541 ,63 de Patrimonio Liquido 

Medio representam uma taxa negativa de 0,85o/o que somado a taxa de 14,27% da 

13,42°/o de retorno sobre o Patrimonio Liquido Medio. 

Assim para 14,27°/o rentabilidade da empresa (RSA), a empresa apenas 

consegue 13,42°/o de rentabilidade para seus acionistas. 

Portanto a empresa nao possui Grau de Alavancagem Financeira, pois ficou 

menor que 1 (urn), sendo apenas (0,940), fato que os recursos de terceiros 

empregados na empresa nao estao gerando retorno e sim destruindo valor do 

capital dos acionistas. 

Mesmo nao obtendo urn Grau de Alavancagem Financeira favoravel, com a 
utilizac;ao de capital de terceiros, a empresa obteve . uma Economia de 
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Impasto de Renda significativa na ordem de R$ 41.265,01, conforme demonstrado 

na figura 6. 

4.3 - Estudo de Caso - Aracruz Celulose S/A. 

A Aracruz Celulose S.A., com sede em Aracruz, Espirito Santo, e unidades de 

produgao nos Estados do Espirito Santo, Bahia e Rio Grande do Sui, foi fundada em 

1967 e dedica-se a produgao e comercializagao de celulose branqueada de fibra 

curta de eucalipto, produzida a partir de madeira reflorestada, extraida 

preponderantemente de florestas pr6prias, possuindo capacidade nominal de 

produgao de 2.560 mil toneladas anuais, sendo 2.130 mil na planta em Barra do 

Riacho (Espirito Santo), 430 mil no Rio Grande do Sui e 900 mil toneladas na planta 

da Bahia (450 mil toneladas referentes a sua participagao acionaria na Veracel 

Celulose S.A.). 
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BALANCO PATRIMONIAL -ARACRUZ CELULOSE 5/A- REESTRUTURADO 
ATIVO 31/12/2005 31112/2004 PASSIVO 31/12/2005 31/12/2004 
AtivO-J ota.l ,,/ -· ·-.'" ,' . "''~, · 'L ;i)l ' 9.378.735 ' . ' '9,047:2!13 Passive Total 9.378.735,00 9.047.252,67 
Ativo Circulante 2.659.420 2.338.407 Passive Circulante 1.336.22600 1.009.134 24 
Disponibilidades 50.809 91 .951 EmpreStimos e Financiamentos , 728.411,00 ''442.065,87 
Creditos 897.989 714.529 DebElntures 0,00 0,00 
Clientes- Celulose 568.582 519.342 Fornecedores 196.300 00 219.876 83 
Clientes - Paoel 17.266 24.892 lmpostos Taxas e Contribui<;oes 57.074 00 121.864 48 
Clientes- Madeira 865 259 Dividendos a Paoar 154.361 00 28.231 89 
Clientes- Outros 2.853 5.311 Provisoes 46.097,00 41 .149 93 
Emoreqados 8.133 4.769 Ferias e 13° Salario 21.439,00 19.19610 
Fornecedores 15.477 9.635 Participa<;ao nos Resultados 24.658 00 21.953 84 
Tributes 261.508 140.462 Dividas com Pessoas Ligadas 000 0 00 
Outros 23.305 9.860 Outros 153.983 00 155.945 23 
Estoques 439.190 320.345 Dividendos Propostos 150.000 00 152.924 46 
Almoxarifados 115.680 88.683 Outros 3.983 00 3.020,77 
MateriasPrimas 61.464 53.028 Passive Exigivel a Longo Prazo 3.891.141 00 4.530.195 46 
Produto Acabado 261.045 178.023 Emprestimos e Financiamentos 3.252.052,00 ' 3.970.604,08 
Produto em Processo 0 0 Debentures 0 00 0 00 
Outros 1.001 611 Provisoes 556.232 00 463.477 34 
Outros 1.271.432 1.211.581 Contencioso Trabalhista e Civel 39.291,00 35.563 09 
Titulos e Valores Mobiliarios 1.220.941 1.115.232 Contencioso Fiscal 472.185 00 324.32016 
Aplica<;oes Financeiras 29.374 86.587 I R Diferen<;as T em porarias 44.756,00 103.594,09 
Desoesas Antecioadas 21.107 9.751 Dfv idas com Pessoas Ligadas 0,00 0,00 
Bens Disponiveis para Venda 0 0 Outros 82.857 00 96.114 04 
Reten<;ao s/ Contrato de Financiamento 0 0 Fornecedores 24.229 00 36.772 22 
Outros 10 10 Outros 58.628 00 59.341 83 
Ativo Realizavel a Longo Prazo I·· 303.263 247.637 Resultados de Exercicios Futures 0,00 0,00 
Creditos Diversos 237.738 177.373 Participagoes Minoritarias 798 00 79419 
Fornecedores 183.891 141.636 Pa'trimonio Uquido ·' 4.150.570,00 . ·3.507.128,79 
Tributes 24.666 20.759 Caoital Social Realizado 1.854.507 00 1.890.663 21 
Outros 29.181 14.978 Acoes Ordinarias 783.599 00 798.876 36 
Creditos com Pessoas Ligadas 0 3.019 A<;oes Preferenciais 1.070.908,00 1.091.786 85 
Com Colioadas 0 0 Reservas de Capital 162.210,00 145.643,22 
Com Controladas 0 3.019 Reservas de Reavalia<;ao 0 00 000 
Com Outras Pessoas Lioadas 0 0 Ativos Pr®rios 000 000 
Outros 65.525 67.245 Controladas/Coliaadas 0 00 000 
Titulos e Valores Mobiliarios 5.302 4.333 Reservas de Lucro 2.199.461 00 1.522.580 15 
Deo6sitos Judiciais 52.779 50.171 Legal 281.037 00 226.593 27 
Reten<;ao s/ Contrato de Financiamento 0 0 Estatutaria 0 00 000 
Outros 7.444 12.741 Para Contingencias 0 00 000 
Ativo . P~rmanente , " c "·--"''' .i /',c,,;, .'·1!1 " " 6.416.052 '·' 6.461 .209 De Lucros a Realizar 0 00 000 
lnvestimentos 23.820 28.048 Reten<;ao de Lucros 1.927.410 00 1.304.295 78 
Participa<;oes em Coligadas 0 0 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 00 0 00 
Participa<;oes em Controladas 21.163 25.173 Outras Reservas de Lucro (8.986 00' (8.308 90 
Outros lnvestimentos 2.657 2.875 Ac;oes em Tesouraria (8.986 00\ (8.308 90 
lmobilizado 5.927.496 5.834.324 Lucros/Preiuizos Acumulados (65.608 00 (51 .75779 
Terras e Terrenos 752.733 743.889 
Predios e Edifica<;oes 666.413 512.344 
Maquinas Equioamentos e lmolementos 3.286.054 2.505.982 
Florestas 859.187 795.159 
lmobilizado em Andamento 223.690 1.137.414 
Outros 139.419 139.535 
Diferido 464.736 598.837 
Industrial 6.265 9.015 
Florestal 0 0 
Administrative 0 0 
Agio na Aquisi<;ao de Emoresa 394.D18 516.472 
Outros 64.453 73.350 

Figura 7 - Balanc;o Patrimonial Aracruz Celulose S/A. - Reestruturado. 

Para efeito das analises os foram submetidos a ajustes o Balanc;o Patrimonial 

e Demonstrac;ao de Resultado do Exercicio e tambem a atualizac;ao monetaria sabre 

os valores de 2004, com indices do IGPM, possibilitando o calculo do Grau de 

Alavancagem. 
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BalanGO Patrimonial Reesturado -Sintetico 
2005 2.004 2005 2004 

Atwo Total 8.131.831,00 7.920.592,93 Passivo Total 8.131.831,00 7.920.592,93 

Capital Circulante Liquido 1.412.516,00 1.211.746,91 Passivo Circulante Oneroso 728.411,00 442.065,87 
Atwo Realizavel a Longo Prazo 303.263,00 247.636,70 Passivo Exigivel a Lgo Prazo Oneroso 3.252.052,00 3.970.604,08 
Atwo Permanente 6.416.052,00 6.461.209,32 ParticipaG6es Minorttarias 798,00 794,19 

Patrim6nio Uquido 4.150.570,00 3.507.128,79 

Figura 8 - Balanc;o Patrimonial Reestruturado Aracruz Celulose S/A- Sintetico. 

Figura 9 - Demonstrac;ao do Resultado do Exercicio Aracruz Celulose S/A. 3~~~ 



Calculo do Grau de AJavancagem F1nance1ra 
.,ndic~s ... ···;:·::,,;.:'4 

• Formula . Aracruz 
.~-~~ · .,... .,"b.0i(~.;\' ·l.._ti'c·ro Operac_io.na.·t .Liquido · ·~ .. ;~~ 997.209,11 12,42441% 

. :; . ···- ' . ·"' -,:. ;_~- ··:.\· ·. Ativo·M«HHq ... · .. 8.026.211,96 

·c.o:' · X' '· ' · ·":;'·' .. ::~p~spesas FiQ·a{l~·ei~as ~~, 225.556,11 5,37478% 

.J.,_,,,,,:; "" .. ·· .....•. "' ·~, ~~s$i~if,9;·~Gerador de r=·t\c.Argos Medio ., 4.196.566,48 
' f;('~P~·l;.' · · .. , ..... .!·-~'. :~':::~,:~·;;;,,): ,.p" Lucro: L,Jg'~i;~o · 771.653,00 20,14946% 
I· ·::, · .,"·· · ~~p,'t l?atrimonio tiquido · Medio 3.829.645,49 

· GAF .. ·' " - Rs~+(RsA- CQ)'x :peJPL · 1 ,6217648 
IY· · Reto·rno sobr~ o Ativo 

Quadro 3 - Calculo do GAF- Aracruz Celulose S/A. 

4.3.1 -Analise e Discussao dos Resultados Aracruz Celulose S/A. 

De acordo com os indices obtidos na pesquisa para cada R$100,00 

investidos a empresa gera urn Iuera sabre o ativo de R$ 12,42. Assim para cada R$ 

100,00 tornados tern urn custo da divida de R$ 5,37, tendo urn resultado de R$ 7,05. 

A empresa tomou emprestimos em Media de R$ 4.196.566,48 e 

ganhou R$ 295.857,94, par trabalhar com capital de terceiros. A mesma com urn 

Pat~imonio Liquido Media de R$ 3.829.645,49 ganhou R$ 475.795,16 referente a 

taxa de retorno sabre seu ativos. Assim, juntamente com os citados R$ 295.857,94, 

alcan<;ou urn Iuera operacionalliquido de R$ 771.653,00. 

Os R$ 295.857,94 adicionais pelos R$ 3.829.645,49 de Patrirnonio 

Liquido Media representa uma taxa incremental de 7, 73o/o que somado a taxa de 

12,42% da 20, 15o/o de retorno sabre o Patrimonio Liquido Media. 

Assirn para 12,42o/o rentabilidade da empresa (RSA), a empresa consegue 

20, 15o/o de rentabilidade para seus acionistas. 

Portanto a empresa obtem urn grau de alavancagem financeira de 1 ,622, fato 

esse que tambem proporcionou urn economia de Impasto de Renda, pela utiliza<;ao 

de capital de terceiros na ordem de R$ 59.478,89, conforme demonstrado na figura 

9. 
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5- CONCLUSOES 

Analise Comparativa dos indices 

Empresas 

Grafico 1 -Analise Comparativa dos indices 
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Analise Comparativa do GAF 

Empresas 

Grafico 2 -Analise Cornparativa do GAF 

Ap6s as analises individuais de cada ernpresa e os graficos apresentados 

acirna, pode-se constatar que a Alavancagern Financeira e resultante de urna 6tirna 

adrninistrac;ao financeira. Felizrnente para a consecuc;ao deste trabalho forarn 

encontradas duas das tres situac;oes possiveis no que tange o Grau de 

Alavancagern Financeira, ou seja, positiva, nulo ou negativo. 

No prirneiro grafico, Analise Cornparativa dos Indices forarn cornpactados 

todos os dados apresentados anteriorrnente no capitulo 4 para facilitar a 

visualizac;ao de todos os indices que cornpoern o Grau de Alavancagern Financeira. 

Foi realizada urna analise geral partindo do prirneiro indice RsA (Retorno 

sabre o Ativo). Pode-se constatar facilrnente que este indice e o que rnais tern 

representatividade no indice apurado no RsPL (Retorno sabre Patrirnonio Liquido), 
\ .. , 

pois o cornplernento para forrnac;ao de urn 6tirno indice de RsPL sera o p~rcentu~l 

obtido pela valor correspondente a diferenc;a entre o percentual obtido no RsA corq\ 

e o percentual do CD (Gusto da Divida). 

Gusto da Divida e o indice que apura quanta custa o capital oneroso, ou seja; ~­

o capital tornado junto as lnstituic;oes Financeiras e a sua interpretac;ao e a seguinte: 

quanto rnaior o indice, rnaior sera a destruic;ao do proprio capital e, por 



conseguinte, menor a rentabilidade para os acionistas, por outro lado, quanta menor 

o fndice, o capital proprio nao sofrera perdas e maior sera a rentabilidade para os 

acionistas. 

No segundo grafico, Analise Comparativa do GAF estao resumidos todos os 

calculos e indices comentados anteriormente por somente este calculo: 

GAF= 
RsA+(RsA- CD) x PE 

PL 
RsA 

Atraves desta formula podemos verificar sea empresa tern urn GAF positivo 

(GAF>1), nulo (GAF=O) ou negativo (GAF<1). 

Nas situac;oes encontradas no presente trabalho foram obtidos dois GAF's 

positivos, os das empresas Aracruz Celulose S/A com 1 ,622; Suzano Bahia Sui 

Papel e Celulose S/A com 1 ,920, esta apresentando o melhor desempenho e o GAF 

negativo da empresa Klabin S/A com 0,941. 

Sugere-se para a empresa Klabin S/A, que seja revisado sua politica de 

tomada de recursos de terceiros, pois este foi o fator preponderante para urn GAF 

negativo, vista possuir urn otimo RsA, por sinal, o melhor entre as empresas 

estudadas. 

Apos estas constatac;oes, pode-se concluir que o objetivo do trabalho foi 

alcangado, podendo-se afirmar realmente que quando os capitais de terceiros 

tornados junto a instituigoes financeiras sao administrados de forma eficaz, 

melhoram o desempenho operacional da empresa, proporcionando uma economia 

de Impasto de Renda e aumentando a rentabilidade para os acionistas. 
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ANEXOS 

Aracruz Celulose 5/A: 

Balanc;o Patrimonial; 

Demonstrac;ao do Resultado do Exercfcio; 

Parecer da Auditoria; 

Relat6rio da Administrac;ao; 

Notas Explicativas. 

Klabin 5/A: 

Balanc;o Patrimonial; 

Demonstrac;ao do Resultado do Exercfcio; 

Parecer da Auditoria; 

Relat6rio da Administrac;ao; 

Notas Explicativas. 

Suzano Bahia Sui Papel e Celulose 5/A: 

Balanc;o Patrimonial; 

Demonstrac;ao do Resultado do Exercfcio; 

Parecer da Auditoria; 

Relat6rio da Administrac;ao; 

Notas Explicativas. 



SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICA<;AO 

1 - CODIGO CVM 

00043-4 

- DENOMINACAO SOCIAL 

ARACRUZ CELULOSE SA 

06.01 • BALAN<;O PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRIC.l\0 3- 31/12/2005 

1 Ativo Total 

1.01 Ativo Circulante 

1.01.01 Disponibilidades 

1.01.02 Creditos 

1.01.02.01 Clientes - Celulose 

1.01.02.02 Clientes - Papel 

1.01.02.03 Clientes - Madeira 

1.01.02.04 Clientes - Outros 

1.01.02.05 Empregados 

1.01.02.06 Fornecedores 

1.01.02.07 Tributos 

1.01.02.08 Outros 

1.01.03 Estoques 

1.01.03.01 Almoxarifados 

1.01.03.02 MateriasPrimas 

1.01.03.03 Produto Acabado 

1.01.03.04 Produto em Processo 

1.01.03.05 Outros 

1.01.04 Outros 

1.01.04.01 Titulos e Valores Mobiliarios 

1.01.04.02 Aplica~oes Financeiras 

1.01.04.03 Despesas Antecipadas 

1.01.04.04 Bens Disponiveis para Venda 

1.01.04.05 Reten~ao s/ Contrato de Financiamento 

1.01.04.06 Outros 

1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 

1.02.01 Creditos Diversos 

1.02.01.01 Fornecedores 

1.02.01.02 Tributos 

1.02.01.03 Outros 

1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 

1.02.02.01 Com Coligadas 

1.02.02.02 Com Controladas 

1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 

1.02.03 Outros 

1.02.03.01 Titulos e Valores Mobiliarios 

1.02.03.02 Depositos Judiciais 

1.02.03.03 Reten~o s/ Contrato de Financiamento 

1.02.03.04 Outros 

1.03 Ativo Permanente 

1.03.01 lnvestimentos 

1.03.01.01 Participa~oes em Coligadas 

1.03.01.02 Participa~oes em Controladas 

1.03.01.03 Outros lnvestimentos 

1.03.02 lmobilizado 

14/09/2006 23:23:23 

Divulga~io Externa 

Data-Base· 31/1212005 Legisla~io Socletaria 

3- CNPJ 

42.157.511/0001-61 

4- 31112/2004 5- 3111212003 

9.378.735 8.874.237 8.002.334 

2.659.420 2.293.688 2.172.403 

50.809 90.193 78.989 

897.989 700.865 758.247 

568.582 509.410 581.824 

17.266 24.416 0 

865 254 0 

2.853 5.209 0 

8.133 4.678 4.869 

15.477 9.451 16.480 

261.508 137.776 100.505 

23.305 9.671 54.569 

439.190 314.219 332.736 

115.680 86.987 73.910 

61.464 52.014 72.666 

261.045 174.619 174.514 

0 0 11.077 

1.001 599 569 

1.271.432 1.188.411 1.002.431 

1.220.941 1.093.905 826.286 

29.374 84.931 169.498 

21.107 9.565 6.637 

0 0 0 

0 0 0 

10 10 10 

303.263 242.901 161.656 

237.738 173.981 93.493 

183.891 138.927 88.944 

24.666 20.362 4.549 

29.181 14.692 0 

0 2.961 0 

0 0 0 

0 2.961 0 

0 0 0 

65.525 65.959 68.163 

5.302 4.250 0 

52.779 49.212 41.616 

0 0 0 

7.444 12.497 26.547 

6.416.052 6.337.648 5.668.275 

23.820 27.512 848.765 

0 0 0 

21.163 24.692 848.351 

2.657 2.820 414 

5.927.496 5.722.751 4.724.365 

Pag: 



SERVI<;O PUBLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 • IDENTIFICA<;Ao 

1 - C6DIGO CVM 

00043-4 

- DENOMINACAO SOCIAL 

ARACRUZ CELULOSE SA 

06.01 • BALAN<;O PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-C6DIGO 2 - DESCRICAO 3 -31/12/2005 

1.03.02.01 Terras e Terrenos 

1.03.02.02 Predios e Edifica~oes 

1.03.02.03 Maquinas, Equipamentos e lmplementos 

1.03.02.04 Florestas 

1.03.02.05 lmobilizado em Andamento 

1.03.02.06 Outros 

1.03.03 Diferido 

1.03.03.01 Industrial 

1.03.03.02 Florestal 

1.03.03.03 Administrativo 

1.03.03.04 Agio na Aquisi~ao de Empresa 

1.03.03.05 Outros 

14109/2006 23:23:23 

Divulgaoiio Externa 

Data-Base- 31/12/2005 Legislaoiio Societarla 

3-CNPJ 

42.157.511/0001-61 

4 -31/12/2004 5 -31/12/2003 

752.733 729.663 653.800 

666.413 502.546 476.127 

3.286.054 2.458.059 2.577.608 

859.187 779.953 708.390 

223.690 1.115.663 245.504 

139.419 136.867 62.936 

464.736 587.385 95.145 

6.265 8.843 11.422 

0 0 0 

0 0 0 

394.018 506.595 0 

64.453 71.947 83.723 

Pag: 2 



SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICACAO 

1 - CODIGO CVM 

00043-4 

- DENOMINACAO SOCIAL 

ARACRUZ CELULOSE SA 

06.02 · BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 31/1212005 

2 Passivo Total 

2.01 Passivo Circulante 

2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.01.02 Debentures 

2.01.03 Fornecedores 

2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuh;:oes 

2.01.05 Dividendos a Pagar 

2.01.06 Provisoes 

2.01.06.01 Farias e 13" Salario 

2.01.06.02 Participac;:ao nos Resultados 

2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.01.08 Outros 

2.01.08,01 Dividendos Propostos 

2.01.08.02 Outros 

2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 

2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.02.02 Debentures 

2.02.03 Provisoes 

2.02.03.01 Contencioso Trabalhista e Civel 

2.02.03.02 Contencioso Fiscal 

2.02.03.03 IR Diferenc;:as Temporaries 

2.02.04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 

2.02.05 Outros 

2.02.05.01 F ornecedores 

2.02.05.02 Outros 

2.03 Resultados de Exercicios Futuros 

2.04 Participac;:oes Minoritarias 

2.05 PatrimOnio Liquido 

2.05.01 Capital Social Realizado 

2.05.Q1.01 Ac;:oes Ordinaries 

2.05.01.02 Ac;:oes Preferenciais 

2.05.02 Reserves de Capital 

2.05.03 Reserves de Reavaliac;:ao 

2.05.03.01 Ativos Pr6prios 

2.05.03.02 Controladas/Coligadas 

2.05.04 Reserves de Lucro 

2.05.04.01 Legal 

2.05.04.02 Estatutaria 

2.05.04.03 Para Contingencies 

2.05.04.04 De Lucros a Realizer 

2.05.04.05 Retenc;:ao de Lucros 

2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribufdos 

2.05.04.07 Outras Reserves de Lucro 

2.05.04.07.01 Ac;:oes em Tesouraria 

2.05.05 Lucros/Prejufzos Acumulados 

14/09/2006 23:23:26 

Divulga~io Externa 

Data-Base- 31/12/2005 Leglsla~io Societilrla 

3-CNPJ 

42.157.511/0001-61 

4- 31/12/2004 5- 31/1212003 

9.378.735 8.874.237 8.002.334 

1.336.226 989.836 1.893.238 

728.411 433.612 1.164.129 

0 0 0 

196.300 215.672 242.413 

57.074 119.534 87.508 

154.361 27.692 1.471 

46.097 40.363 34.659 

21.439 18.829 16.805 

24.658 21.534 17.854 

0 0 0 

153.983 152.963 363.058 

150.000 150.000 360.000 

3.983 2.963 3.058 

3.891.141 4.443.562 3.370.193 

3.252.052 3.894.672 2.918.482 

0 0 0 

556.232 454.614 338.745 

39.291 34.883 38.528 

472.185 318.118 234.502 

44.756 101.613 65.715 

0 0 0 

82.857 94.276 112.966 

24.229 36.069 43.979 

58.628 58.207 68.987 

0 0 0 

798 779 767 

4.150.570 3.440.060 2.738.136 

1.854.507 1.854.507 1.854.507 

783.599 783.599 783.599 

1.070.908 1.070.908 1.070.908 

162.210 142.858 100.931 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

2.199.461 1.493.463 856.621 

281.037 222.260 169.893 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

1.927.410 1.279.353 694.878 

0 0 0 

(8.986) (8.150) (8.150) 

(8.986) (8.150) (8.150) 

(65.608) (50.768) (73.923) 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICACAO 

1 - CQOIGO CVM 

00043-4 

- DENOMINA<;:AO SOCIAL 

ARACRUZ CELULOSE SA 

06.02- BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CQOIGO 2 - DESCRI<;:AO 3 -31/12/2005 

14/09/2006 23:23:26 

Data-Base- 31/1212005 

4 -31112/2004 

Divulga(tlo Externa 

Legisla~tlo Societaria 

3-CNPJ 

42.157.511/0001-61 

5 -31/12/2003 

Pag: 2 



SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICAc;Ao 

1 - CODIGO CVM 

00043-4 

- DENOMINACAO SOCIAL 

ARACRUZ CELULOSE SA 

07.01 · DEMONSTRAc;Ao DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

Data-Base· 31/12/2005 

Dlvulga~io Externa 

Legisla~io Societilria 

3-CNPJ 

42.157.511/0001-61 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 01/01/2005 a 31/1212005 4- 01/01/2004 a 31/1212004 5- 01/01/2003 a 31/1212003 

3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.784.409 3.866.495 3.356.563 

3.02 DedugCles da Receita Bruta (452.154) (455.327) (290.353) 

3.03 Receita liquids de Vendas e/ou Servigos 3.332.255 3.411.168 3.066.210 

3.04 Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos (1.866.647) (1.799.112) (1.489.404) 

3.05 Resultado Bruto 1.465.608 1.612.056 1.576.806 

3.06 Despesas/Receitas Operacionais (483.929) (596.736) (173.725) 

3.06.01 Com Vendas (164.359) (174.868) (153.438) 

3.06.02 Gerais e Administrativas (104.719) (105.512) (79.487) 

3.06.03 Financeiras (49.487) (196.078) 182.273 

3.06.03.01 Receitas Financeiras 235.548 146.682 21.683 

3.06.03.02 Despesas Financeiras (285.035) (342.760) 160.590 

3.06.04 Outras Receitas Operacionais 43.256 30.094 27.376 

3.06.05 Outras Despesas Operacionais (205.374) (150.299) (150.449) 

3.06.05.01 Provisiio para Perdas Creditos Tributario (20.322) (66.725) (70.346) 

3.06.05.02 Amortizagiio Agio Aquisigiio da Riocell (112.577) (56.288) 0 

3.06.05.03 Outras (72.475) (27.286) (80.103) 

3.06.06 Resultado da Equival6ncia Patrimonial (3.246) (73) 0 

3.07 Resultado Operacional 981.679 1.015.320 1.403.081 

3.08 Resultado Niio Operacional (6.542) 6.016 (28.728) 

3.08.01 Receitas 4.761 52.102 2.739 

3.08.02 Despesas (11.303) (46.086) (31.467) 

3.09 Resultado Antes Tributayiio/ParticipagCles 975.137 1.021.336 1.374.353 

3.10 Provisiio para IRe Contribuigiio Social (203.484) (163.501) (424.582) 

3.11 IR Diferido 70.360 (47.826) (79.438) 

3.12 ParticipagCles/ContribuigCles Estatutarias 0 0 0 

3.12.01 ParticipagCles 0 0 0 

3.12.02 ContribuigCles 0 0 0 

3.13 Reversiio dos Juras sabre Capital Pr6prio 320.700 258.500 0 

3.14 ParticipagCles Minoritarias (19) (12) (98) 

3.15 Lucro/Prejulzo do Exerclcio 1.162.694 1.068.497 870.235 

NOMERO AQOES, EX-TESOURARIA (Mil) 1.030.588 1.030.693 1.030.693 

LUCRO POR AQAO 1 '12819 1,03668 0,84432 

PREJUIZO POR AQAO 
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09.01 - P ARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RES SALVA 

Aos Acionistas e Administradores da 
Aracruz Celulose S.A. 
Aracruz- ES 

I. Examinamos os balanvos patrimoniais, individuais e consolidados, da Aracruz Celulose S.A. e 
controladas, levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas demonstravoes dos 
resultados, das muta96es do patrimonio liquido (controladora) e das origens e aplicav6es de recursos 
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua 
Administravao. Nossa responsabilidade e a de expressar uma opiniao sobre essas demonstra96es 
financeiras. 

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria e compreenderam: 
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de transa96es e os 
sistemas contabil e de controles intemos da Sociedade e controladas; (b) a constatavao, com base em 
testes, das evidencias e dos registros que suportam os valores e as informav6es contabeis divulgadas; e 
(c) a avaliavao das praticas e estimativas contabeis mais representativas adotadas pela Administra9ao 
da Sociedade e controladas, bern como da apresenta9ao das demonstra96es financeiras tomadas em 
con junto. 

3. Em nossa opiniao, as demonstrav6es financeiras referidas no paragrafo 1 representam adequadamente, 
em todos os aspectos relevantes, a posivao patrimonial e financeira, individual e consolidada, da 
Aracruz Celulose S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e os resultados de suas 
operav6es, as muta96es de seu patrimonio Iiquido (controladora) e as origens e aplicavoes de seus 
recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis 
adotadas no Brasil. 

4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos parecer sobre as demonstrav6es 
financeiras referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. As demonstravoes do fluxo de 
caixa e do valor adicionado, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2005 e 2004, 
apresentadas para propiciar informav6es suplementares individuais e consolidadas sobre a Aracruz 
Celulose S.A. e controladas, nao sao requeridas como parte integrante das demonstra96es 
financeiras obrigatorias. As demonstra96es do fluxo de caixa e do valor adicionado foram 
submetidas aos procedimentos de auditoria descritos no segundo paragrafo e, em nossa opiniao, 
estao adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relavao as 
demonstra96es financeiras tomadas em conjunto. 

Rio de Janeiro, 10 de janeiro de 2006 

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU 
Auditores Independentes 
CRC-SP 011609/0-S-ES 
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Celso de Almeida Moraes 
Contador 
CRC-SP 124669/0-S-ES 
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A Aracruz Celulose reporta seu desempenho no exercicio sob as quatro perspectivas-chave que 
refletem sua estrategia de crescimento e produtividade. CRIA<;AO DE VALOR - o que foi feito 
para aumentar o valor da empresa e assegurar que seja urn investimento compensador para nossos 
acionistas, em bases sustentaveis. SA TISF A<;AO DO CLIENTE - as iniciativas que tomamos 
para antecipar, atender e exceder as necessidades de nossos clientes. PROCESSOS INTERNOS -
o que fizemos para aumentar a eficiencia dos processos intemos e aprimorar a qualidade dos 
produtos e servi9os oferecidos. APRENDIZADO E DESENVOL VIMENTO - as pessoas que 
respondem pelo sucesso da Aracruz, os programas realizados para assegurar o clima intemo 
favoravel e dar suporte ao pleno desenvolvimento de suas atividades, e as iniciativas para aprimorar 
nosso relacionamento com a sociedade em linha com nosso compromisso social e ambiental. 

Cria~ao de Valor 

o Cemirio global 

0 desempenho da economia brasileira em 2005 ficou abaixo do esperado, com urn crescimento de 
aproximadamente 2,5%, metade do alcan9ado no ano anterior. A despeito do born resultado da 
balan9a comercial, a valoriza9ao da moeda nacional com rela9ao ao d6lar afetou negativamente os 
resultados do setor exportador. 

0 cenario intemacional mostrou-se favoravel, ainda que menos positivo que o de 2004, e o 
crescimento da economia mundial manteve-se firme (4,3%). 0 volume do comercio intemacional 
cresceu 7% com os pre9os de commodities nao-petr6leo apresentando crescimento de 8,6% (contra 
18,5% em 2004). 

A media de pre9os da celulose de eucalipto situou-se no patamar de US$ 594/t (pre9o Iista), cerca 
de 12% acima do ano anterior, mas apresentou queda quando transformado em reais. 

Em contraposi9ao ao ambiente extemo positivo, dois fatores foram determinantes para o fraco 
desempenho domestico: a politica monetaria e a crise politica. No primeiro caso, as taxas de juros 
mantiveram-se elevadas para conter a acelera9ao da infla9ao que se desenhava no terceiro trimestre 
de 2004. A crise politica afetou a confian9a de consumidores e empresarios diante do risco de 
mudan9as na politica economica, principalmente no tocante a austeridade fiscal. Seu efeito mais 
negativo, contudo, foi a paralisa9ao no Congresso das discussoes em tomo de reformas 
fundamentais para viabilizar novos investimentos e permitir a retomada sustentada do crescimento. 
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0 inicio das atividades da Veracel, joint venture com o grupo Stora Enso, foi urn dos principais 
fatores que concorreram para o aumento nos volumes de vendas de celulose e os conseqiientes 
incrementos no lucro liquido e na gerayao de caixa (EBITDA), suportando crescente e sustentavel 
remunerayao aos acionistas, sob a forma de dividendos e juros sabre capital, e viabilizando os 
pianos de crescimento da Companhia. 

0 EBITDA (ajustado por outros lanyamentos com efeitos meramente contabeis, sem impacto de 
caixa) de R$ 1.626 milhOes, foi 7% inferior ao montante de R$ 1.752 milhoes em 2004. A margem 
EBITDA de 49% reflete a vantagem competitiva de que a Companhia usufrui pelo fato de ser uma 
das produtoras de mais baixo custo na industria mundial. 

0 lucro liquido consolidado atingiu o patamar recorde de R$ 1.163 milhOes, de acordo com a 
legislayao societaria brasileira, urn aumento de 9% em relayao ao ano anterior. 

As principais variayoes no resultado comparado dos dais exercicios foram as seguintes: 

R$ milhOes 
Menor preyo de venda de celulose denominado em reais (370) 
Maior volume de vendas de celulose 151 
Efeito preyo nos custos 73 
Acrescimo das receitas financeiras liquidas, incluindo variayoes monetarias e cambiais 209 
Menor provisao de impasto de renda e contribuiyao social 78 
Maior amortizayaO de agio (56) 

Outros 

0 prec;o lista medio da celulose foi de R$ 1.438/t em 2005, comparado a R$ 1.553/t no ano 
anterior, ja que seu aumento em d6lares (US$ 594/t- 2005; US$ 531/t- 2004), foi inferior ao efeito 
da desvalorizayao da moeda norte-americana. 

A receita operacional Iiquida foi de R$ 3.332 milhOes, R$ 79 milhOes inferior a de 2004, em 
funyao sobretudo do menor preyo da celulose denominado em reais (R$ 370 milhOes) e da menor 
venda de madeira serrada (R$ 25 milhOes), parcialmente compensada pelo maior volume de vendas 
de celulose (R$ 315 milhOes), devido principalmente a entrada em operayao da Veracel em maio de 
2005, alem da maior venda de papel (R$ I milhao). 

0 custo da celulose vendida foi de R$ 668/t, comparado a R$ 695/t em 2004. 0 custo de produyao 
por tonelada foi de R$ 553/t comparado a R$ 583/t em 2004 (5% de reduyao). 0 custo caixa de 
produyao foi de R$ 403/t, 9% inferior aos R$ 443/t do ano anterior. A reduyao do custo de produyao 
esta associada principalmente aos efeitos da valorizayao do real com relayao ao d6lar sabre os 
custos denominados em moeda estrangeira. 
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As despesas operacionais, antes das despesas e receitas financeiras e das varia<;6es cambiais, 
totalizaram R$ 431 milh6es, comparadas a R$ 401 milh6es no mesmo periodo de 2004. 0 aumento 
de 7% deveu-se principalmente a R$ 56 milhOes de maiores despesas de amortiza<;ao de agio na 
compra da Riocell, R$ 15 milh6es de maiores despesas de multas sobre contingencias fiscais, 
compensados por R$ 51 milh6es de menores despesas na provisao do ICMS. 

As receitas financeiras liquidas, incluindo varia~oes monetarias e cambiais, totalizaram R$ 271 
milhOes, comparadas a R$ 62 milhoes no mesmo periodo do ano anterior. A diferen<;a reflete 
principalmente o efeito da valoriza<;ao do real sobre os ativos e passivos denominados em dolares 
(maior receita em R$ 147 milh6es, conforme tabela abaixo), R$ 75 milh6es de menores encargos 
sobre a divida liquida, e menores despesas de R$ 22 milh6es de PIS e Cofins sobre variaq6es 
cambiais, compensadas por maior despesas de juros Selic sobre contingencias fiscais (R$ 39 
milh6es). 

IR$ milhoes 
IVaria~oes monetarias e cambiais 

Disponibilidades e recursos equivalentes 
Contas a receber 
Financiamentos- Curto prazo 
Financiamentos - Longo prazo 
Outros 

Total 

Dez/2005 

(60) 
61 

(97) 
(297) 

m 
(402) 

Dez/2004 

2 
22 

(19) 
(262) 

~ 

(255) 

0 Imposto de Renda e a Contribui<;ao Social sobre o Lucro de 2005 totalizaram R$ 133 milh6es, 
comparados a R$ 211 mi1h6es no ano anterior. 

A divida liquida, representada- pela divida bruta menos disponibilidades de caixa e aplica<;6es 
financeiras, no montante de R$ 2,7 bilhoes, encerrou o ano com 12% de redu<;ao em rela<;ao ao 
saldo de R$ 3,1 bilh6es em 31112/2004. 

o Dividendos 

A distribuiqao de juros sobre capital proprio em 2005 foi de R$ 321 milh6es. A Diretoria ira propor 
na proxima AGO a distribui<;ao de dividendos no valor de R$ 150 milh6es, com base em 2005, 
complementar aos juros sobre capital proprio distribuidos. Se aprovada, a distribui<;ao total 
representani urn acrescimo de 15% em rela<;ao a 2004. 0 grafico a seguir apresenta urn historico 
dos valores pagos desde 2000: 
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Dividendos/JCP baseados no Ano Fiscal 
(Valor Bruto R$/ A~ao PNB) 

0.41 

2000 2001 2002 2003 2004 

o Manifesta~oes do Conselho Fiscal e do Comite de Auditoria 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

2005E 

Proposto pela 
administra9ao. 

Em reunioes realizadas em 10 de janeiro de 2006, o Conselho Fiscal e o Comite de Auditoria da 
Companhia examinaram e aprovaram as Demonstra9oes Financeiras auditadas relativas ao 
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2005, assim como a proposta para distribui9ao e 
pagamento de dividendos que sera levada a AGO pela Administra9ao. 

o Gestao de risco 

No ambito do plano de sustentabilidade em desenvolvimento e de forma complementar a gestao de 
riscos ja existente na Companhia, a Aracruz em 2005 deu inicio ao processo de estrutura9ao de sua 
gestao de riscos corporativos, a ser utilizada como ferramenta agil e efetiva nos processos 
decis6rios, viabilizando melhores praticas de goveman9a corporativa, tratamento integrado a 
multiplos riscos (portfolio de riscos) e fomecimento de subsidios aos outros ciclos de gestao 
estrategica. 

A primeira etapa do trabalho teve como escopo a defini9ao e introdu9ao na Companhia da 
metodologia a ser utilizada no gerenciamento de riscos corporativos, que considera a avalia9ao de 
probabilidades e impactos, tanto financeiros quanto intangiveis no capital da empresa. 

Riscos Operacionais: foi informatizado o controle de licen9as ambientais e condicionantes, 
proporcionando a mitiga9ao dos riscos relacionados ao descumprimento de condicionantes e perda 
das licen9as. 
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Riscos Financeiros: o impacto cambial sobre o fluxo de caixa da Companhia e minimizado, 
principalmente, atraves de opera<;oes de derivatives financeiros. 

A Aracruz procura maximizar a eficiencia na gestao dos seus ativos e passivos financeiros, tendo 
em vista obter a reduc;:ao do seu custo de capital no longo prazo, sempre preservando niveis 
adequados de liquidez e seguranc;:a. Uma demonstra<;ao desse cuidado em 2005 foi a ratificac;:ao do 
grau de investimento em moeda local por parte de tres das principais agencias de classifica<;ao -
Fitch, Moody's e Standard & Poors (S&P) - e a melhoria da classifica<;ao de risco em moeda 
estrangeira da Companhia, pela S&P, tambem para "grau de investimento" (investment grade), o 
que significa uma qualifica<;ao de credito com risco moderado, sem elementos especulativos, 
patamar equivalente ao das maiores empresas do setor no mundo. 

Esta gestao de ativos e passivos financeiros obedece a uma Politica Financeira aprovada em 2005 
pelo Conselho de Administrac;:ao, que estabelece criterios e indicadores especificos para o 
gerenciamento de riscos de liquidez, mercado e credito em operac;:oes de hedge, arbitragem e de 
oportunidade. A Politica Financeira determina ainda limites de seguran<;a para essas opera<;oes, 
baseando-se nas melhores pniticas de goveman<;a. 

Para 2006 estao previstas as seguintes a<;oes quanta a gestao de risco: 

o A valiac;ao do impacto intangivel dos riscos. 

o Elaborac;ao da matriz de risco consolidada das Unidades Barra do Riacho e Guaiba no 
periodo 2006-2007. 

o Elaborac;ao de uma politica formal de gestao de riscos e integrac;ao com processos 
relacionados, como a lei Sarbanes & Oxley, ISO (International Organization for 
Standardization) eo Programa Aracruz de Gestao. 

o Disseminac;ao da cultura de gestao de riscos corporativos entre todo o grupo executivo. 

o Estrategia 

As ac;oes desenvolvidas em 2005 reforc;am a estrategia adotada pela Aracruz nos ultimos anos, com 
a continuidade de investimentos que permitam conquistar parcelas crescentes do mercado 
intemacional de celulose de fibra curta. 

Os esfon;:os empreendidos na busca da excelencia operacional das atividades florestais e industriais, 
aliados a ac;oes de "cidadania empresarial", visam criar as condic;:oes para que a Aracruz continue 
sua trajet6ria de crescimento sustentavel pelos pr6ximos anos. 
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A estrategia da Companhia esta focada em duas principais vertentes: crescimento e excelencia 
operacional, tendo como objetivo central a maximiza9ao do valor da empresa para seus acionistas. 

Para tal, destacam-se os seguintes objetivos: 

• Clientes: Atender a demanda atual e buscar crescimento continuo, relacionamentos de 
longo prazo e diferencia9ao par intermedio do desenvolvimento conjunto de produtos e 
servi9os, entre outros; 

• Resultados financeiros: Otimizar margens; minimizar custos, atendendo a reqms1tos de 
mercado; maximizar o retorno de investimentos; assegurar rentabilidade e sustentabilidade 
no longo prazo; 

• Processos intemos: Assegurar eficiencia na gestao financeira; assegurar suprimento de 
madeira; otimizar a utiliza9ao das unidades industriais, atendendo a exigencias do mercado; 
disponibilizar soluyoes na logistica de celulose; minimizar a carga tributaria, respeitando os 
parametros legais, entre outros, sempre buscando a otimiza9ao de custos; 

• Aprendizado e Crescimento: Buscar alinhamento das pessoas com a estrategia; ter clima e 
ambiente motivador; buscar eficacia no relacionamento com as partes interessadas; prover e 
implementar solu96es tecno16gicas, entre outros. 

Estes objetivos sao desdobrados em indicadores, metas e iniciativas que visam assegurar a 
implementa9ao da estrategia estabelecida, assim como fundamentar as decisoes de investimento 
futuro, assegurando os diferenciais competitivos alcan9ados. 

0 crescimento media da capacidade de produ9ao registrado pela Aracruz desde 1995, de 10% ao 
ana, esta refletido na cria9ao de valor para os acionistas e no estabelecimento e manuten9ao de 
relacionamentos de longo prazo com clientes, fomecedores, colaboradores e demais partes 
interessadas, demonstrando o acerto da estrategia tra9ada e o exito em sua implementa9ao. 

Esse crescimento consistente da produ9ao se traduziu no aumento do valor da empresa ( divida 
liquida +valor da a9ao em d61ar x numero de a96es) a uma taxa de 10% a.a. no mesmo periodo, de 
US$ 2,0 bilhOes em dez./1995 para US$ 5,3 bilhOes em dez./2005. 

o Plano de sustentabilidade 

0 neg6cio da Aracruz esta intrinsecamente ligado a questao da sustentabilidade. Do ponto de vista 
ambiental, a continuidade do empreendimento depende de recursos naturais como madeira, solo e 
agua e, do ponto de vista social, de relacionamentos com numerosas partes interessadas, essenciais 
para sua trajet6ria de crescimento. 

Nesse contexto, a Aracruz deu continuidade ao Plano Estrategico de Sustentabilidade iniciado em 
2004. Esse plano objetiva assegurar o tratamento mais estruturado desta questao, estabelecendo 
processos em resposta aos crescentes desafios do ambiente de neg6cios. Desde entao, foram 
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realizados urn diagn6stico inicial e estabelecidos vinculos concretos entre a sustentabilidade e os 
neg6cios da Companhia (business case). Os aspectos de govemans;a corporativa e engajamento com 
partes interessadas foram identificados como prioritarios e algumas as;oes foram desenvolvidas ja 
em2005. 

o Governanc;a corporativa 

A Aracruz tern pautado suas atividades pelas melhores praticas de govemans;a corporativa e pelos 
principios de transparencia, crescimento sustentavel e independencia da Administras;ao. 

Ao longo de 2005, foram adotadas medidas para proporcionar uma atuas;ao mais estruturada dos 
diversos 6rgaos da Administras;ao nas questoes relacionadas a sustentabilidade, com destaque para: 

o elaboras;ao de Regimentos Intemos do Conselho de Administras;ao e de cada urn de seus 
Comites de Assessoramento, de maneira a aumentar a efetividade de sua atuas;ao. 

o realizas;ao de urn levantamento da estrutura normativa da Companhia, com a elaboras;ao de 
uma proposta de aprimoramento, que busca hierarquizar e integrar a missao, os valores, os 
principios, c6digos, politicas e normas intemas, fazendo-os convergir para o objetivo maior 
da sustentabilidade. Esta proposta encontra-se em fase de aprovas;ao, e devera ser 
implementada em 2006. 

o mapeamento dos diversos processos da Companhia para avaliar os riscos existentes e as 
as;oes necessarias para o atendimento a lei Sarbanes-Oxley. 

o aprovas;ao da Politica Financeira da Empresa pelo Conselho de Administras;ao 

Foi iniciada a implantas;ao de uma ferramenta que possibilitara o monitoramento de perfis de acesso 
ao SAP-R/3 (sistema que permite a unificas;ao, integras;ao e otimizas;ao de processos e operas;oes), 
visando detectar a combinas;ao de funs;oes de elevado risco para que possam ser segregadas. Para 
2006 estao previstos novas aprimoramentos nos sistemas existentes e a implantas;ao de ferramenta 
para gestao de riscos e controles de forma corporativa. 

Concluimos urn esfors;o de qualificas;ao de fomecedores, pelo qual 65 empresas prestadoras de 
servis;o foram avaliadas quanta a aspectos economicos, sociais e ambientais de suas atividades. Esse 
processo buscou intensificar os compromissos formais de responsabilidade social e ambiental dos 
fomecedores. 

Em 2005 tiveram continuidade os trabalhos, iniciados em 2003, para atender as exigencias da ses;ao 
404 da Lei Sarbanes-Oxley (SOX) - promulgada pelo Congresso dos Estados Unidos em 2002 e 
aplicavel as empresas estrangeiras Iistadas na Balsa de Valores de Nova York, e tambem 
recomendavel para as empresas com Nivel 1 de Govemans;a Corporativa na Bovespa. Os desvios 
apontados no mapeamento de riscos estao sendo solucionados mediante a implantas;ao de novas 
controles e revisao de alguns procedimentos, objetivando-se, ao final de 2006, a certificas;ao sem 
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ressalvas, pelos auditores extemos, da efetividade dos controles intemos atestada pel a administrayao 
da Companhia 

Ao longo de 2005, tambem foram efetuados ajustes no Comit{~ de Auditoria, visando adeqm't-lo as 
exigencias da SOX, tendo sido designado urn especialista em principios contabeis brasileiros e 
norte-americanos e em finanyas, e ajustados aspectos de independencia dos membros. 

Serviros prestados pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, conforme 
estabelecido pelo art. 2° da Instruriio CVM no 381/03. 

Data da Prazo de Natureza dos servir:os Valor total dos % em relar:ao aos 
contratar:ao durar:ao hononirios (em R$) honorarios 
dos servir:os de Auditoria Contabil 

Abri/2005 12 meses Auditoria Contabil 626.455,00 

Abril2005 12 meses Certificar:ao de Gestao de 97.403,00 15% 
Auto Controle 

Maio2005 4 meses Verificar:ao DIPJ 2005 14.105,00 2% 

Varias Analises tecnicas e revisoes 68.121,00 JJ% 

fisc a is 

Procedimentos adotados pela Sociedade, conforme Inciso Ill, art. 2° Instruriio CVM no 381/03: 

A Sociedade adota como procedimento formal, previamente a contratar:ao de outros servir:os 
projissionais que nao os relacionados a auditoria contabil externa, consultar os Auditores 
Independentes, no sentido de assegurar-se de que a realizar:ao da prestar:ao destes outros servir:os 
nao afeta sua independencia e objetividade necessarias ao desempenho dos servir:os de auditoria 
independente, hem como obter a devida aprovar:ao do seu comite de auditoria. 

Resumo da exposiriio de justijicativa dos Auditores Independentes- Deloitte Touche Tohmatsu, 
conforme Inciso IV, art. 2° Instruriio CVM 381/03: 
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A presta{:ao de outros servi{:os profissionais nao relacionados a auditoria externa acima descritos 
nao afeta a independencia nem a objetividade na condu9ao dos exames de auditoria externa 
efetuados a Sociedade e suas controladaslcoligadas. 

A politica de atua9ao com a Entidade na prestac;iio de servi9os nao relacionados a auditoria 
externa se substancia nos principios que preservam a independencia do auditor independente, 
entre eles: (a) o auditor nao deve examinar o seu proprio trabalho, (b) o auditor nao deve exercer 
func;oes gerenciais em Entidades onde desempenha servi9os de auditoria contabil externa e (c) o 
auditor independente nao deve promover os interesses da Entidade auditada, o que nao ocorreu na 
presta9ao dos referidos servi9os. 

o Investimentos 

Os investimentos de capital da Aracruz em 2005 atingiram R$ 663 milh6es e os recursos foram 
alocados nos seguintes projetos: 

R$ millhoes 

Compra de terras e florestas 6 
Silvicultura (area florestal) 158 
Investimentos industriais 98 
Outros investimentos florestais 9 
Investimentos V eracel 304 
Otimiza<;ao da Unidade Guaiba 60 
Diversos projetos 23 
Sub-total 658 
Investimentos em companhias afiliadas 5 
Total 663 

Moderniza-;ao em Guaiba 

Foram realizados investimentos para a modemiza<;ao da Unidade Guaiba, no Rio Grande do Sui, 
que aumentaram a capacidade instalada para 430 mil toneladas anuais de celulose branqueada de 
eucalipto. 

Os investimentos no processo industrial geraram melhorias nas areas de lavagem, depura<;ao, 
branqueamento, secagem, caustifica<;ao, planta de desmineraliza<;ao e no patio de madeira. Foram 
instaladas novas mesas de descarga de madeira que possibilitarao o transporte das toras pelos 
caminh6es no sentido longitudinal, proporcionando maior seguran<;a nas estradas. 

No setor florestal, os investimentos propiciaram a expansao de aproximadamente 12 mil hade terras 
(sendo 8.700 hade florestas), renova<;ao de plantios e a implanta<;ao de urn novo viveiro no Horto 
da Barba Negra, em Barra do Ribeiro. 

Veracel 
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A Unidade Veracel comet;ou a operar, produzindo seu primeiro fardo de celulose, no dia 22 de 
maio, apos 17 meses de obras, em cujo pico chegaram a ser envolvidos 12 mil trabalhadores. 

Em novembro, a fabrica completou 30 dias consecutivos produzindo a media para a qual foi 
projetada (2.543 toneladas diarias de celulose branqueada de eucalipto) alcant;ando assim a plena 
capacidade operacional e a conclusao da chamada "curva de aprendizado" num prazo recorde 
mundial em industrias do mesmo porte. Em uma industria de processo, a curva de aprendizado 
representa o periodo em que ocorrem os testes operacionais em tempo real, realizam-se os ajustes e 
reparos eventualmente necessarios nos equipamentos e instalat;oes e coloca-se a fabrica para operar 
continuamente no ritmo projetado. No caso da Veracel, este prazo foi concluido apenas 174 dias 
ap6s a entrada em operaqao, quando o prazo normal para uma planta desse porte seria de urn ano. 

A Unidade tern capacidade nominal de 900 mil toneladas anuais de celulose branqueada de 
eucalipto, e sua produt;ao sera integralmente vendida para cada uma das suas controladoras, Aracruz 
Celulose e Stora Enso, na proporyao de suas participa<;oes (50% cada). Em 2005, a produqao foi de 
468 mil toneladas de celulose, das quais 234 mil toneladas foram destinadas a Aracruz. 

Portocel 

0 terminal especializado Portocel recebera, a partir do primeiro trimestre de 2006, investimentos de 
US$ 30 milhoes destinados a ampliaqao de sua capacidade de manuseio de exporta9ao de celulose. 
Em 2005, passaram pelo terminal 4 milhOes de toneladas do produto, provenientes da Aracruz, 
Veracel e Cenibra. Com os investimentos programados, o terminal devera movimentar 6 milhoes de 
toneladas a partir de 2008, passando em 2006 a prestar servi<;os tambem a Suzano Bahia Sui. 

o Ativos intangiveis 

A Aracruz tern como politica de atuat;ao a busca continua por relacionamentos consistentes com 
todas as partes interessadas em suas atividades. Ao longo dos anos, tern apresentado crescimento 
continuo e esse resultado economico esta diretamente associado a percepqao positiva que clientes, 
fomecedores, investidores, comunidades, representantes da sociedade civil e os pr6prios 
empregados tern sobre a Companhia. 

Os ativos intangiveis sao justamente aqueles empiricamente percebidos, pelos diversos publicos, 
como os que geram - ou tern potencial de gerar - ganhos economicos para a Companhia, 
fortalecendo sua competitividade. Entre eles incluem-se a fort;a da marca, a atratividade da 
empresa para aliant;as estrategicas, o nivel de qualificat;ao e de motiva<;ao do pessoal e os processos 
de uso exclusivo. 
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Desde 2004, a Aracruz vern refors:ando a orientas:ao de suas atividades para a sustentabilidade do 
empreendimento, o que pressupoe consistencia e transparencia nas esferas administrativa, 
economica, social e ambiental. 

Em 2005, a Aracruz obteve dois importantes reconhecimentos por esse esfon;:o. Em setembro, 
ingressou na seleta lista do Indice Dow Jones de Sustentabilidade (DJSI World) 2006, que destaca 
as melhores pniticas em sustentabilidade corporativa no mundo. E foi, tambem uma das empresas 
selecionadas para compor o Indice de Sustentabilidade Empresarial da Bovespa (ISE), inaugurado 
em 1° de dezembro. 0 ISE e composto por uma carteira com as:oes de 28 empresas reconhecidas 
pelo compromisso com a responsabilidade social e a sustentabilidade empresarial. Os criterios 
avaliados para o ingresso em ambos os indices incluem aspectos relacionados a govemans:a 
corporativa, gestao ambiental e relacionamento com as partes interessadas. 
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Mantivemos o foco no fortalecimento de relacionamentos de longo prazo com nossos clientes nos 
principais centros consumidores, sendo urn dos reflexos desse posicionamento o aumento 
consistente de nossa participa9ao no mercado mundial de celulose de fibra curta de eucalipto. 

Em 2005 demos prosseguimento a importantes projetos, em linha com a estrategia de intensificar a 
integra9ao com nossos parceiros comerciais, buscando agregar-lhes valor em toda a cadeia 
produtiva com altos padroes de qualidade e maxima eficiencia de custos. 

Tiveram continuidade investimentos na qualidade e na produtividade das areas florestal e industrial, 
com destaque para a entrada em opera9ao da Unidade Veracel, que permitira urn acrescimo de 450 
mil toneladas anuais no volume comercializado pela Aracruz, em suporte as estrategias de 
crescimento dos clientes. 

America 
Latina 

2% 

Vendas por mercado 

As a 

35% 
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Foram investidos cerca de US$ 350 mil em continuidade ao projeto de integrayao eletronica com os 
clientes e fomecedores logisticos, o que permitiu aumentar os niveis de eficiencia e seguranya na 
troca de informayoes, com conseqi.iente melhora nos serviyos prestados aos clientes. 

Com a partida da fabric a V eracel, entrou em operayao o modal de transporte por cabotagem entre o 
terminal de Belmonte (BA) e o Portocel (ES). Esse projeto - inedito no pais - e realizado em 
parceria com a empresa de navegayao Norsul. Alem de beneficios economicos e sociais, a operayao 
permitiu reduyao significativa no trafego rodoviario para o transporte da madeira, com ganhos de 
eficiencia e seguranya. 

Desenvolvimento da primeira fase do sistema de automayao I otimizayao da gestao da cadeia 
logistica. Ao fim do projeto (previsto para 2007), todo o planejamento logistico (outbound) estara 
automatizado, desde a previsao de demanda a programayaO de produyaO. 

o Gestao de relacionamento 

Em 2005 teve inicio a implementayao de uma ferramenta de relacionamento com os clientes 
utilizando a Internet, que permitira aprimorar e agilizar a troca de informay5es. Ao final do ano o 
sistema encontrava-se em fase de aprovayao, prevendo-se que entre em operayao no inicio de 2006. 
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A partir de 2006 a Aracruz retomani a auto-suficiencia em rela<;ao ao seu principal insumo, 
considerando-se nesse c6mputo a madeira proveniente de seus plantios pr6prios e de seus parceiros 
no Programa Produtor Florestal. Ao final de 2005, detinha 260,8 mil ha de plantios pr6prios de 
eucalipto e 139,2 mil ha de reservas nativas nos quatro estados em que desenvolve opera<;oes 
florestais - Espirito Santo, Bahia, Rio Grande do Sui e Minas Gerais. 

Durante o ano a Aracruz ampliou sua base de plantios pr6prios em 2 mil hectares na Unidade Barra 
do Riacho (ES e BA) e em 6 mil hectares na Unidade Guaiba (RS). Outros 23 mil hectares foram 
manejados nas duas unidades, por meio de reforma ou rebrota. 

Merece destaque o processo de integra<;ao da gestao florestal, abrangendo os sistemas de 
planejamento das Unidades Barra do Riacho e Guaiba, que permitiu otimizar os recursos florestais 
em ambas as opera<;oes. Essa abordagem integrada contribui para assegurar o suprimento de 
madeira para as fabricas atuais e para uma adequada analise da viabilidade florestal de novas 
unidades industriais. 

Na fabrica da Unidade Guaiba foram instaladas duas mesas para o recebimento de madeira, o que 
propiciou o aumento do comprimento das toras, de 2,3 m para 3,0 m na colheita, e seu transporte no 
sentido longitudinal. Maior agilidade na carga e descarga dos caminhoes, aumento da seguran<;a no 
transporte de madeira nas estradas e maior adequa<;ao a legisla<;ao foram os principais beneficios 
dessa iniciativa. 

Durante 2005, a Unidade Barra do Riacho reduziu gradativamente a necessidade de compra de 
madeira de mercado, e voltan1 no inicio de 2006 a condi<;ao de auto-suficiencia no suprimento de 
madeira. Apesar de tamhem ja ter alcan<;ado a auto-suficiencia em madeira, a Unidade Guaiba 
possui urn contrato de longo prazo de suprimento extemo, firmado ainda a epoca da Riocell, que 
expira em 2014. 

Qigemda madeira utilizada nas lklidade Barra cb Riactn lklidade G.laim Con;olidado 
midadEs daAraauz 1105 2105 3105 41Q5 1T05 :zros 3105 4T05 20(!; 

Rorestas Pn5prias 75% 85% 96% 96% 86% 85% 81% 76% 87% 
R"<qarm Prodltor Rorestal 4% 4% 4% 4% - - - - 3% 
~~de Madeira no Mel caro 21% 10% - - 14% 14% 19% 24% 9% 
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0 Programa Produtor Florestal, que envolve o plantio de eucalipto por parceiros e representa uma 
importante fonte de suprimento altemativa de madeira, encerrou o ano com urn aumento de 14 mil 
hectares em relac;ao ao ano anterior, totalizando 81 mil hectares contratados em 145 municipios dos 
Estados do Espirito Santo, Bahia, Minas Gerais e Rio Grande do Sul. 

0 programa, que ja contemplava os Estados acima referidos, foi agora iniciado em 13 municipios 
do noroeste do Estado do Rio de Janeiro. Ap6s a definic;ao das demandas para o processo de 
licenciamento dos plantios pelo govemo daquele Estado, a Aracruz promoveu o "IV Dia Especial 
do Produtor Rural", em Born Jesus de Itabapoana. 0 evento reuniu produtores rurais da regiao, 
profissionais da area, tecnicos e estudantes e marcou o inicio efetivo do Programa, cuja sede no 
Estado esta instalada no municipio de Itaperuna. 

o Viveiros 

Os viveiros para produc;ao de mudas tambem foram objeto de aprimoramentos ao longo do ano. Na 
Unidade Barra do Riacho foram melhoradas as condic;oes fitossanitarias do processo de produc;ao de 
mudas, envolvendo, entre outras ac;oes, a reestruturac;ao da area de produc;ao e treinamentos 
especificos da equipe envolvida. 

No viveiro da Unidade Guaiba foi iniciado o projeto de ampliac;ao da capacidade de produc;ao de 
mudas- de 10 milhOes para 30 milhOes por ano. A expansao vai gerar cerca de 200 oportunidades 
de trabalho para os moradores da cidade de Barra do Ribeiro, municipio onde o viveiro esta 
localizado. 

o Aspectos de logistica 

Dentro do previsto, entraram em operac;ao na Unidade Barra do Riacho o segundo empurrador e a 
quarta barcac;a do modal de transporte maritimo de madeira, que devera atingir sua plena 
capacidade em 2006. Com isso, passarao a ser eliminadas a cada ano 125 mil viagens de caminhOes 
nas rodovias, contribuindo de forma expressiva para a diminuic;ao do trafego na BR 101 entre o 
extremo-sul da Bahia eo norte do Espirito Santo. 

Tambem na Unidade Barra do Riacho foi desenvolvido urn novo modelo para a armazenagem e a 
distribuic;ao de insumos florestais utilizados na silvicultura, tanto em areas pr6prias como do 
Programa Produtor Florestal. Este novo modelo, denominado "Operador Logistico", consiste na 
contrata9ao de urn prestador de servic;os especializado para essas operac;oes. Em 2005 o sistema ja 
estava em operac;ao para combustiveis e lubrificantes; em 2006, passara a abranger os insumos 

silviculturais. 
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A partir de urn acordo assinado com a Suzano Bahia Sui em dezembro ultimo, o terminal de 
Portocel teni sua capacidade de operas:ao ampliada, com a construs:ao de dois novos armazens, com 
30 mil m

2 
cada e urn novo bers:o de atracas:ao. Os investimentos somam US$ 30 milhOes e deverao 

estar concluidos no inicio de 2008. 

o Certifica~ao florestal 

A empresa atingiu a totalidade de suas areas pr6prias (plantios comerciais e reservas nativas) no 
Espirito Santo e Bahia certificadas pelo Programa Nacional de Certificas:ao Florestal (Cerflor). As 
areas de Minas Gerais foram auditadas e recomendadas para certificas:ao, e ao final de 2005 o 
processo estava sob consulta publica. 

Alem disso, todas as areas pr6prias no Rio Grande do Sui (plantios comerciais e reservas nativas), 
ja certificadas pelo FSC, foram auditadas pelo BVQI e recomendadas para certificas:ao pelo Cerflor. 

0 Cerflor obteve reconhecimento pelo PEFC (Programme for the Endorsement of Forest 
Certification Schemes). Alem do Cerflor e dos sistemas de certificas:ao florestal de diversos paises 
da Europa, o PEFC ja reconheceu os sistemas dos Estados Unidos, Canada, Chile e Australia, 
tomando-se o maior sistema do mundo em area certificada. 

o Produ~ao de celulose 

A Aracruz atingiu a produc;ao total de 2,8 milhoes de toneladas de celulose em 2005, 
distribuidas em seus tres sites industriais, conforme quadro a seguir: 

Produc;ao de celulose por unidade 

Unidade Barra do Riacho (ES)- 2.134,5 mil toneladas 

Unidade Guaiba (RS)- 417,0 mil toneladas 

Veracel (BA)- 233,9 mil toneladas (50% da produc;ao total) 

Alt~m dos recordes hist6ricos de produc;ao anual e diaria registrados nas Unidades Barra do 
Riacho e Guaiba, merece destaque a performance da V eracel, que entrou em operac;ao no 
primeiro semestre do ano. No dia 7 de dezembro a fabrica produziu 3.648 toneladas de 
celulose, com 100% de qualidade, batendo urn recorde mundial de produc;ao diaria em uma 
mesma linha de produc;ao, que ate entao pertencia a uma industria localizada na China. 

o Pesquisa e tecnologia 

Prosseguiram os investimentos em pesquisa nas areas florestal e industrial relacionadas ao 
melhoramento genetico, ao manejo sustentavel da floresta e ao desenvolvimento de processos e 
produtos. Entre os trabalhos realizados, merecem destaque o aproveitamento de residuos industriais 
e o controle biol6gico do gorgulho do eucalipto. 
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A Aracruz manteve sua estrategia de desenvolver estudos sobre altemativas de aproveitamento de 
residuos industriais, como objetivo de reduzir o volume de s61idos destinados aos aterros. Nessa 
linha, foram iniciados novos investimentos para viabilizar o uso de residuos (dregs e gritz) como 
corretivos de solo, o que podeni resultar numa redu<;ao da ordem de 50% no total de residuos 
destinados a seus aterros industriais. 

A Companhia tambem adota pniticas de controle de pragas e doen<;as de mm1mo impacto 
ambiental. Em 2005 foi iniciado urn projeto de pesquisa que busca atingir o controle biol6gico da 
praga conhecida como gorgulho australian a do eucalipto ( Gonipterus scutellatus Gyll) pela 
introdu<;ao de urn inimigo natural na regiao. Os primeiros resultados dessa iniciativa deverao ser 
observadosja em 2006. 

o Mudan~tas climaticas 

A Aracruz esta atenta aos riscos das mudan<;as climaticas e vern avaliando e divulgando suas 
emissoes e estoques, em busca de solu<;oes para minimizar emissoes, maximizar estoques e 
oportunidades de ganhos sociais, ambientais e economicos. 

Em 2005, a Companhia ingressou na Bolsa de Carbona de Chicago (CCX), tomando-se a primeira 
empresa brasileira a assumir metas de redu<;ao de emissoes de gases de efeito estufa (GEE). 

Tambem durante o ano, lan<;amos em nosso website uma pagina dedicada ao tema, onde foram 
disponibilizadas informa<;oes sobre emissoes de GEE e os estoques de carbona em florestas nativas 
e plantadas, bern como os protocolos utilizados para estimar essas emissoes e estoques e as metas 
de emissao da Companhia. As emissoes e estoques foram verificadas extemamente. 

Aprendizado e Desenvolvimento 

o Gestao de pessoas 

Ao final de 2005, a Aracruz respondia pela manuten<;ao de 10.237 empregos diretos, dos quais 
2.249 correspondem a empregados pr6prios e 7.988 a profissionais vinculados a empresas 
prestadoras de servi<;o em carater permanente. Os empregados pr6prios possuem o seguinte perfil: 

Faixa etaria media- 38 anos 
Ensino Superior- 29% 
Ensino Medio - 51% 
Sexo masculino - 89% 
Naturais do ES, RS e BA - 77% 
Tempo medio de trabalho na empresa - 13 anos 
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Promovemos a quarta Pesquisa de Clima Organizacional, com a assessoria da Hay do Brasil. 0 
resultado indicou urn indice de favorabilidade de 65% dos empregados em relac;ao as questoes 
avaliadas. A participa<;:ao dos empregados e voluntaria, e este ano atingiu 1.871 participantes, ou 
93% do quadro de empregados proprios, o que reflete o interesse do publico intemo em contribuir 
para o aprimoramento do clima de trabalho. 

Os resultados e a evoluc;ao da implementayao de pianos de ayao podem ser acompanhados por todos 
os empregados na intranet da Companhia, o que assegura a transparencia do processo. 

Investimos R$ 4 milh5es em atividades de desenvolvimento profissional, proporcionando em media 
37 horas de treinamento por empregado. 

Na Unidade Guaiba, o Programa de Sugestoes de Melhoria estimula a participac;ao dos empregados 
na soluc;ao de problemas identificados e no aprimoramento de procedimentos rotineiros. Em 2005 
foram cadastradas 77 ideias, 19 das quais foram implementadas. A Companhia premiou os 
participantes e estima em R$ 11 milhoes a economia obtida com as otimizac;oes propostas. 

Em Guaiba, realizou ainda o Programa de Qualificac;ao Profissional. 0 projeto visa a treinar a mao­
de-obra local para assegurar a disponibilidade de trabalhadores aptos a exercerem atividades na 
Aracruz e em outros postos ofertados pelo mercado. Foram investidos R$ 794 mil no programa, que 
qualificou 602 trabalhadores. 

0 Programa de Voluntariado, iniciado em 2003, contou com 526 participantes, nas Unidades Barra 
do Riacho e Guaiba, que realizaram 100 ac;oes, beneficiando cerca de 19 mil pessoas, no Espirito 
Santo, Sao Paulo e Rio Grande do Sul. 

0 Programa de Desenvolvimento de Gestores (PDGA) foi estendido a Unidade Guaiba, por onde 
passaram 63 alunos em 2005. 0 PDGA e urn programa destinado ao publico de nivel executivo, 
cujo objetivo e alinhar os gestores a estrategia da Companhia. 0 programa resultou na elaborayao 
de 10 projetos aplicativos que preveem a implementayao de melhorias em varias areas da Empresa. 
Realizado em parceria com a Fundac;ao Dom Cabral, de Belo Horizonte (MG), o PDGA tambem ja 
foi realizado na Unidade Barra do Riacho, contemplando 196 gestores. 

A Aracruz mantem ainda o Arcel Educar, realizado em parceria com a Fundac;ao Brasileira de 
Educac;ao (Fubrae), do Rio de Janeiro, cujo objetivo e elevar o nivel de escolaridade dos 
empregados. Em 2005, participaram do programa 203 alunos, dos quais 49 foram diplomados pela 
conclusao do Ensino Fundamental ou do Ensino Media, 10 a mais que em 2004. 

Teve seguimento o programa de capacitac;ao de profissionais para a area de operac;ao de 
equipamentos florestais, realizado em parceria com o Senai/ES. 0 curso de Operador Mantenedor 
de Maquinas Florestais teve 108 participantes, dos quais 94 foram contratados. Em ambas as fases 
do curso (treinarnento e estagio) os participantes recebem balsa de estudo. 0 investirnento realizado 
no ano pela Cornpanhia no programa foi de R$ 1 milhao. 
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

A Aracruz constou, pelo segundo ano consecutivo, da rela9ao das Melhores Empresas para Voce 
Trabalhar, fruto de urn levantamento realizado pela revista Exame, da Editora Abril, a partir de 
pesquisa entre os empregados. Esta classifica9ao reflete o resultado do programa de Gestao de 
Clima Organizacional, que elabora e implementa pianos de a9ao definidos a partir das 
oportunidades de rnclhoria identificadas em pesquisas de satisfa9ao intema. 

Teve continuidadc tambem o Programa de Educa9ao Ambiental Intemo, cujo objetivo e 
conscientizar os empregados da Aracruz de que o uso racional dos recursos naturais e a 
minimiza9ao de imp~:ctos ambientais fazem parte de todas as suas atividades sociais, e nao apenas 
no ambiente de traL ,:. iho. 

Em meados do ann, ocorreu a mudan9a para Sao Paulo dos escrit6rios da Companhia no Rio de 
Janeiro, que visou, entre outros aspectos, facilitar o transito dos executivos entre as unidades 
operacionais, agora localizadas em tres estados brasileiros. 

o Relacionamcc com as partes interessadas 

Foi desenvolvido 1:·~1 modelo corporativo de relacionamento estruturado com partes interessadas, 
que busque con 1: .'. ·:· melhor as expectativas extemas de grupos de interesses vi san do a avalia9ao 
da sua incorpora<'o nas decisoes da empresa. Esse modelo e fundamentado no principia da 
legitimidade do c /olvimento das partes interessadas e da busca do dialogo para redu9ao de 
vulnerabilidades. ;, irnplanta9ao do modelo ocorrera em 2006. 

A Companhia pan :c:pa de reunioes agendadas periodicamente- em conjunto com outras empresas 
do setor de ceh:: : papel brasileiros ou individualmente- e busca urn dialogo permanente em 
tomo da discuss·,'· . , temas relevantes. 

A Aracruz avans;c, 'J relacionamento com ONGs ao longo do ano, pelo estreitamento e 
estabelecimento c. ~mais de comunica9ao ("F6runs com ONGs") nos Estados onde desenvolve 
opera9oes industr;, :,. 

Conflitos - D:n- · 
tupiniquim e g l · · 

invadiram as tt· · 
obten9ao de 1 iT: 

adicional. Urn (1 

A Aracruz tomO' 
a9oes para esc 1:::· 
os empregado · 
Espirito Santo 

13/09/2006 18:~ 

continuidade a urn processo iniciado em 1998, as comunidades indigenas 
Jemandaram a amplia9ao de sua reserva em 11 mil ha, e, com esse objetivo, 

:l Companhia, em maio, e a fabrica em Barra do Riacho, em outubro. Ap6s a 
de reintegra9ao de posse, a fabrica foi desocupada sem nenhum transtomo 

·. de Trabalho da Funai foi constituido para examinar a amplia9ao da reserva. 

.. ~ medidas legais cabiveis junto as institui9oes responsaveis, e adotou outras 
· r suas posi9oes. Entre elas, merecem destaque: a comunica9ao sistematica com 

c mmnica9ao com formadores de opiniao de relacionamento da Empresa, no 
• .'cl nacional e intemacional. 
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0 Responsa· · .dadv social 

Continuamos < 

produtivos loc 
capacidade d: 
certificados l.t 

tpoiar diversas iniciativas na area social, com foco na educac;ao e em arranjos 
s. 0 principal programa realizado foi o Formar, que desde 1997 busca aprimorar a 
profe~.;sores de desenvolver urn trabalho de alfabetizac;ao. Em 2005 foram 

7 educadores do ensino fundamental de 15 municipios do norte do Espirito Santo. 

A inclusao na c ·leia de produc;ao de familias residentes em comunidades pr6ximas aos plantios 
permitiu a com: . a pe;a Aracruz de mudas de eucalipto e essencias nativas, distribuindo renda e 
gerando perspe' :vas de melhoria da qualidade de vida nessas localidades. 

lniciamos o pre ·esso de revisao do plano de investimentos sociais, que tern como objetivo adaptar o 
atual plano ao ·. scinY'lto da Empresa, estabelecendo seus focos, estrategias, formas de realizac;ao 
e mensurac;ao d :·esul1~;dos. 

o Eficiencia c 11 Tecnologia da Informa.;ao 

Integra.;ao co'· die11'~'s - Demos continuidade ao projeto de integrac;ao com clientes, no qual 
foram tratadas '"om1~:~~oes sobre gestao de estoques, venda e entrega de produto e tratamento de 
credito. Foi ta ;em esenvolvido urn website exclusivo, que tern como principais objetivos 
fornecer urn nh l de :;crvic;o diferenciado e facilitar a coordenac;ao de transac;oes comerciais e 
processos entre t Arucruz e seus clientes, reduzindo o esforc;o em atividades de baixo valor 
agregado. Em 2' '5, tr(:s grandes clientes passaram a utilizar esta soluc;ao, sendo dois na Europa e 
urn nos Estadoc Jnidos. 

Integra.;ao Ve 
dados, abrange 
qualidade do 
desenvolviment 
produtos da Un · 

Infra-estrutur 
disponibilidad · 
ac;oes visaram 
mensagens indt 

Mais informa~ 
seus desafios ' 
Companhia, a ' 

· "el - Foi realizada a integrac;ao com a Veracel, por meio de troca eletr6nica de 
JS ,, ·guintes informac;oes: compra e venda de celulose, dados para controle da 

·• :ut c, controle de estoque e consolidac;ao contabil. Encontra-se em 
.w :~1 .'oluc;ao voltada ao atendimento dos clientes, com foco na qualidade dos 
· 'e, l', ·e devera ter sua utilizac;ao iniciada em janeiro de 2006. 

- F<)ram implementadas varias ac;oes visando aumentar a performance, 
.. 'ntin:,·2ncia e seguranc;a dos servic;os de TI. Na area de seguranc;a, as principais 

110 :r o controle de acesso a partir da Internet e reduzir a quantidade de 
.\e correio eletr6nico (spam). 

~ ~o': ·e a performance da Aracruz nos aspectos de sustentabilidade e sobre 
s:1 :. rea em 2005 serao fornecidas no Relatorio de Sustentabilidade da 

· · · 1·ado proximamente. 
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EM MILHARES DE REAIS 

A Aracruz Celulose S.A. ("Aracruz", "Sociedade" ou "Controladora"), com sede em Aracruz, 
Espirito Santo, e unidades de produ<;ao nos Estados do Espirito Santo, Bahia e Rio Grande do Sul, 
foi fundada em 1967 e dedica-se a produ<;ao e comercializa<;ao de celulose branqueada de fibra 
curta de eucalipto, produzida a partir de madeira reflorestada, extraida preponderantemente de 
florestas pr6prias, possuindo capacidade nominal de produ<;ao de 2.560 mil toneladas anuais, sendo 
2.130 mil na planta em Barra do Riacho (Espirito Santo), 430 mil no Rio Grande do Sul e 900 mil 
toneladas na planta da Bahia ( 450 mil toneladas referentes a sua participa<;ao aciomiria na Veracel 
Celulose S.A.). 

A Aracruz detem 50% do capital da Veracel Celulose S.A.("Veracel"), sendo os demais 50% 
detidos pelo grupo sueco-finlandes Stora Enso. A fabrica, com investimentos totais de 
aproximadamente US$ 1,25 bilhao, entrou em opera<;ao em maio de 2005, atingindo sua plena 
capacidade produtiva em novembro de 2005. 0 plano de implanta<;ao das florestas de eucaliptos da 
V eracel no Estado da Bahia, continua em expansao. 

As opera<;oes da Aracruz sao integradas as de suas controladas, controlada em conjunto e coligada 
que atuam: (i) na distribui<;ao dos produtos no mercado intemacional (Aracruz Trading S.A., 
Aracruz Celulose (USA), Inc., Aracruz Trading Hungary Commercial and Servicing Limited 
Liability Company ("Aracruz Trading Hungary Ltd.")) e Riocell Limited, (ii) em servi<;os 
portuarios (Portocel- Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A.), (iii) em florestamento e 
reflorestamento de eucaliptos, por conta de terceiros, na forma de comodato com a controladora 
(Mucuri Agroflorestal S.A.), (iv) na fabrica<;ao de produtos s6lidos de madeira (Aracruz Produtos 
de Madeira S.A.), (v) na presta<;ao de servi<;os de consultoria e em atividades de comercio 
intemacional (Ara Pulp- Comercio de Importa<;ao e Exporta<;ao, Unipessoal Ltda. ("Ara Pulp")) e 
(vi) na produ<;ao de celulose (Veracel). 

A Aracruz e a Suzano Bahia Sui S.A. (anteriormente denominada Bahia Sui Celulose S.A.) detem, 
em conjunto e em partes iguais, ativos representando 40 mil hectares de terras e florestas de 
eucaliptos, adquiridos da Floresta do Rio Doce S.A.- FRDSA, na regiao norte do Estado do 
Espirito Santo. Pela aquisi<;ao de sua parcela individual de ativos, a Aracruz assumiu o 
compromisso de desembolsar R$ 96,7 milhOes entre 31 de dezembro de 2002 e 2007. Em 31 de 
dezembro de 2005 encontrava-se em aberto o montante de R$ 5.060 (registrados no passivo 
circulante e no exigivel a Iongo prazo). 

Em 2003, a Aracruz adquiriu o controle integral da Riocell S.A. ("Riocell") pelo valor de R$ 
1.635.055, dos quais R$ 839.305 como agio. 0 agio apurado teve como fundamento economico o 
valor de mercado dos ativos da Riocell no montante de R$ 276.422 e a estimativa de rentabilidade 
futura do neg6cio de R$ 562.883. Em 7 de janeiro de 2004, a Riocell, localizada no Rio Grande do 
Sui, foi incorporada pela Controladora , sendo gerencialmente conhecida como Unidade Guaiba 
(Notas 11 e 12). Produz principalmente celulose, com capacidade produtiva de 430 mil toneladas 
anuais. As opera<;oes florestais da unidade englobam 33 mil hectares de plantios de eucalipto. 
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Em outubro de 2004, a Aracruz alienou 2/3 de sua participac;ao aciomiria na subsidiaria Aracruz 
Produtos de Madeira S.A- A.P.M., pelo montante de R$ 49,6 milhoes, auferindo em decorrencia 
desta transac;ao R$ 12,2 milhoes de lucro nao operacional naquele exercicio. Esta venda visou 
incorporar a operac;ao de fabricac;ao e comercializac;ao de produtos s61idos de madeira urn s6cio 
intemacional estrategico. 

2 Apresenta~ao das demonstra~oes e sumario das principais praticas contabeis 

As demonstrac;oes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no 
Brasil e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM e pelo Instituto 
dos Auditores Independentes do Brasil - IBRACON, sendo as mais significativas as que seguem: 

a) As receitas de vendas decorrem de contratos de longo prazo e, de vendas "spot" de celulose, 
sendo reconhecidas no momenta da transferencia da propriedade ao comprador. As demais 
receitas, custos e despesas sao apuradas em conformidade com o regime contabil de 
competencia de exercicios societarios. 

b) Os estoques sao valorizados entre o custo media de produc;ao ou de aquisic;ao e o valor liquido 
de realizac;ao ou de reposic;ao, dos dais o menor. 

c) Os demais ativos circulante e realizavel a longo prazo sao apresentados pelo valor de custo ou 
de realizac;ao, dos dais o menor, e incluem, quando aplicavel, os rendimentos proporcionais 
auferidos ate a data do balanc;o. 

d) 0 ativo permanente e apresentado ao custo corrigido monetariamente ate 31 de dezembro de 
1995 e inclui a capitalizac;ao dos encargos financeiros incorridos sabre imobilizac;oes em 
andamento, combinado com os seguintes aspectos: (i) avaliac;ao dos investimentos em 
controladas, controlada em conjunto e coligada, segundo o metoda da equivalencia patrimonial, 
utilizando suas informac;oes contabeis de acordo com as mesmas praticas contabeis da 
controladora em 31 de dezembro; (ii) depreciac;ao linear do imobilizado, segundo taxas que 
levam em considerac;ao as vidas util-economicas dos hens (Nota 11 ); (iii) exaustao das florestas, 
em func;ao de seus custos de formac;ao e manutenc;ao, e da area cortada a cada mes, apropriada 
aos custos de produc;ao de celulose por valor que exclui as parcelas que beneficiarao futuros 
cortes; (iv) agio na aquisic;ao, atribuido ao ativo imobilizado e ao ativo diferido na incorporac;ao 
da respectiva subsidiaria (Nota 12 (i)); e (v) amortizac;ao do ativo diferido ao longo dos 
exercicios em que serao usufruidos os beneficios deles decorrentes (Nota 12). 

e) Os passivos circulante e exigivel a longo prazo sao demonstrados por seus valores conhecidos 
ou calcuhiveis e acrescidos dos correspondentes encargos e variac;oes monetarias e cambiais 
proporcionais incorridos ate a data do balanc;o. 
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f) A prepara9ao das demonstra9oes financeiras requer que a Administra9ao fa9a estimativas e 
julgamentos relacionados com o registro e divulgayao de ativos e passivos, entre eles: provisoes 
para devedores duvidosos, provisoes para perdas em estoques, provisoes para perdas em creditos 
tributarios, determinayaO de vida util do imobilizado, amortizayoes de gastos pre-operacionais e 
agios nas aquisi9oes de investimentos societarios, provisoes para contingencias e valores de 
receitas e despesas. Os resultados efetivos podem diferir dessas estimativas e julgamentos 
efetuados pela Administra9ao. 

g) As demonstra9oes financeiras consolidadas abrangem as seguintes sociedades, todas com as 
mesmas datas base de apresenta9ao e praticas contabeis uniformes: 

Produ~;io de celulose: 
Aracruz Celulose S.A. 
Veracel Celulose S.A. 

Florestamento e reflorestamento de eucaliptos: 
Mucuri Agroflorestal S.A. 

Servi~;os portmirios: 
Portocel- Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A. 

Rede internacional de distribui~;io: 
Aracruz Trading S.A. 
Aracruz Trading Hungary Ltd. 
Aracruz Celulose (USA), Inc. 
Ara Pulp - Com. de Importa<;:ao e Exporta((ao, Unipessoal Ltda. 
Riocell Limited 

Fabrica~;io de produtos s6lidos de madeira: 
Aracruz Produtos de Madeira S .A.(*) 

Participa9ao no Capital(%) 

50 

100 

51 

100 
100 
100 
100 
100 

33,33 

Os fundos exclusivos registrados como investimentos de curta prazo, foram contemplados ao 
processo de consolida((ao da Sociedade (Nota 4). 

(*)A participa<;:ao da Aracruz na Aracruz Produtos de Madeira S.A. era de 100% (Nota 1), e 
como conseqi.iencia a subsidiaria era consolidada ate a data da alienayao de 2/3 de suas a<;:oes em 
outubro de 2004. Em 31 de dezembro de 2005, a APM encontra-se registrada par equivalencia 
patrimonial. 

0 processo de consolidayao do balan9o patrimonial e das demonstra9oes do resultado 
corresponde a soma dos respectivos ativos, passivos, receitas e despesas, complementada com as 
seguintes elimina9oes entre as sociedades: (i) participa<;:oes no capital social, reservas e lucros ou 
prejuizos acumulados e investimentos, (ii) saldos de contas correntes e outros ativos e/ou 
passivos, (iii) efeitos de transa9oes relevantes, (iv) participa<;:oes de acionistas minoritarios nos 
resultados enos patrimonios liquidos das controladas, que sao apresentados em destaque e (v) 
eliminayao de lucros nao realizados entre as sociedades do grupo. 
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Conforme preconizado na fustru<;ao- CVM n° 247/96, da Comissao de Valores Mobili::lrios, a 
consolida<;ao da Veracel foi efetuada de forma proporcional a participa<;ao da Aracruz no capital da 
mesma (50%), por se tratar de uma empresa cujo controle e compartilhado, conforme definido em 
acordo de acionistas daquela controlada em conjunto. 

Os principais grupos das demonstra<;oes contabeis da V eracel consolidadas pela Aracruz em 31 de 
dezembro sao: 

2005 2004 
Disponibilidades 333 78.306 
Estoques 63.099 5.824 
Imobilizado/Diferido 1.572.318 1.330.677 
Outros ativos 181.859 55.460 

1.817.609 1.470.267 

F omecedores 30.219 75.335 
Financiamentos 932.165 676.726 
Outros passivos 22.309 13.080 
Patrimonio liquido 832.916 705.126 

1.817.609 1.470.267 

Receita de vendas liquida (*) 164.562 56.030 
Lucro bruto 26.115 33.712 
Prejuizo operacional (22.414 ) (16.462 ) 
Prejuizo liquido (33.525 ) (13.242 ) 

(*) As opera9oes de vendas da controlada em conjunto, incluem as vendas de madeira de eucaliptos a sua 
controladora Aracruz, para utiliza9ao como materia-prima em seu processo produtivo. Nas demonstra9oes 
fmanceiras consolidadas o custo da madeira adquirida da Veracel esta apresentado na rubrica de custo dos 
produtos vendidos. 

h) Visando o aprimoramento das informa<;oes prestadas ao mercado, a Sociedade esta apresentando 
as demonstra<;oes do fluxo de caixa e do valor adicionado como informa<;oes suplementares as 
demonstra<;oes obrigat6rias. 

A demonstra<;ao do fluxo de caixa foi elaborada de acordo com a NPC-20 do fustituto dos 
Auditores fudependentes do Brasil- IDRACON, considerando as principais opera<;oes que 
tiveram influencia nas disponibilidades e aplica<;oes financeiras da Sociedade e controladas, 
controlada em conjunto e co1igada, inferiores a 90 dias. Tal demonstrativo esta dividido entre 
atividades operacionais, de investimentos e de financiamentos. 

A demonstra<;ao do valor adicionado elaborada de acordo com a NBC T 3.7 do Conselho Federal 
de Contabilidade - Demonstra<;ao do Valor Adicionado apresenta o resultado do periodo sob a 
6tica de gera<;ao e distribui<;ao de riquezas, cujos quatro principais beneficiarios das riquezas 
geradas pe1as atividades do grupo sao: os empregados, o govemo e a comunidade, o capital de 
terceiros eo capital proprio. 
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3 Aplica~oes financeiras 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 
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Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, as aplicac;oes financeiras no balanc;o consolidado referem-se 
principalmente a Certificados de Depositos denominados em dolares norte-americanos, mantidos 
em bancos de primeira linha no exterior, atraves das controladas Aracruz Trading S.A., Aracruz 
Trading Hungary Ltd. e Ara Pulp- Comercio de Importac;ao e Exportac;ao, Unipessoal Ltda., cujo 
vencimento original e inferior a 90 dias. 

4 Investimentos de curto prazo 

Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, os investimentos de curta prazo no balanc;o consolidado 
referem-se principalmente a quotas em dois fundos exclusivos que mantem aplicac;oes em titulos e 
valores mobiliarios, conforme detalhado abaixo. Os investimentos destes fundos sao mantidos em 
instituic;oes financeiras de primeira linha no Brasil, e tern vencimentos entre janeiro de 2006 e abril 
de 2011, sendo demonstrados diariamente a valor de mercado. A Sociedade considera tais 
investimentos como titulos mantidos para negociac;ao, avaliados a valor de mercado, com os 
rendimentos refletidos nos resultados das operac;oes. 

Estes fundos exclusivos nao possuem obrigac;oes financeiras significativas. Tais obrigac;oes sao 
limitadas as taxas de servic;o pagas a instituic;ao responsavel pela administrac;ao dos ativos, pela 
execuc;ao das transac;oes de investimentos, taxas de auditoria e outras despesas gerais e 
administrativas. Nao existem ativos consolidados da Sociedade que sejam garantidores dessas 
obrigac;oes, e os credores dos fundos nao possuem recursos contra o credito geral da Sociedade. 

Descri~ao 2005 2004 

Certificados de Depositos Bancarios 460.007 544.253 

Box de Op<;oes 324.214 336.728 

Titulos do Governo Federal 119.751 110.866 

Debentures 85.999 31.069 

Fundo de Investimentos 70.989 

Total 989.971 1.093.905 

Em 31 de dezembro de 2005, a diferenc;a entre o saldo da controladora e do consolidado, no 
montante de R$ 230.970, refere-se a certificados de depositos bancarios mantidos em investidas no 
exterior. 
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5 Contas a receber - clientes 

6 

Clientes no pais 
Clientes no exterior 

Empresas controladas 
Outros clientes (terceiros) 
Provisao para devedores duvidosos 

Estoques 

Celulose - produto acabado 
Nas fabricas 
No exterior 

Papel - produto acabado 
Materia-prima 
Materiais de manuten<;ao/ almoxarifado 
Provisao para obsolescencia I ajuste a 

valor de mercado 
Outros 

~3/09/2006 ~7:39:09 

Controladora 

2005 2004 

13.622 26.089 

177.384 254.555 
1.996 1.008 

193.002 281.652 

Controladora 

2005 2004 

45.961 16.160 

1.961 2.933 
49.121 48.714 
86.384 85.911 

(424) (1.194) 
250 345 

183.253 152.869 

Consolidado 

2005 2004 

13.991 

562.770 
(8.179) 

568.582 

26.089 

492.405 
(9.084) 

509.410 

Consolidado 

2005 2004 

66.247 16.160 
192.838 155.527 

1.961 2.933 
61.464 52.784 

116.104 87.411 

(424) (1.194) 
1.000 598 

439.190 314.219 

Pag: 6 



SERVI~O PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 

11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

7 Partes relacionadas 

(a) 

As transac;oes entre a controladora e as controladas, controlada em conjunto e coligadas, 
como compra e venda de produtos, compra de materias-primas e contratac;ao de servic;os 
sao eliminadas na consolidac;ao. As transac;oes financeiras como mutuos e contratos de pre­
pagamento, apresentam taxas efetivas de juros que variam de 5,71% a 8,00% a.a. e variac;ao 
cambial, e tambem sao eliminadas no processo de consolidac;ao. 

Controladas I Coligada 

Controladora 

2005 2004 
Portocel-
Terminal 
Especia- Aracruz 

Aracruz Mucuri lizado de Produtos 
Trading Aracruz Veracel Agro- Barra do de 

Hungary Trading Ara- Celulose florestal Riacho Madeira 
Ltd. S.A. Pulp S.A. S.A. S.A. S.A. Total Total 

tivo circulante 158.839 68 3 444 159.354 255.478 

~alizavel a longo prazo 5.330 859 6.099 4.074 

tssivo circulante 367.995 854 368.849 246.992 

dgivel a longo prazo 1.576.183 1.576.183 1.829.324 

~ceitas de vendas 1.973.702 52.868 27.792 30.166 3.023 2.087.551 2.482.087 

)lltratayao de serviyos 
portuarios 13.550 13.550 10.969 

)mpra de madeira e 
cvaco 30.166 30.166 141.736 

espesas (receitas) 
1anceiras, 
iquidas (81.277 ) 1.740 (79.537 ) (33 
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(b) Acionista e empresa ligada 
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As transayoes com acionista e empresa a ele ligada, principalmente transayoes de financiamentos e 
presta96es de servi9os, sao efetuadas por taxas, valores e prazos usuais as que seriam aplicaveis as 
partes nao relacionadas. 

Consolidado 

Acionista Empresa ligada 
BNDES -Banco 

Nacional de Cia. de 
Desenvolvimento Navega~ao 

Economico e Social Norsul Total 
2005 2004 

Realizavel a Iongo prazo 2.961 

Passivo circulante 164.037 164.037 139.555 

Exigivel a Iongo prazo 1.170.766 1.170.766 474.042 

Despesas financeiras, liquidas 46.565 46.565 74.918 

Despesas com fretes 18.057 18.057 20.550 
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8 Creditos tributarios 

(a) Creditos tributarios 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 
Imposto de renda e contribuic;ao 
social diferidos 

Prejuizos fiscais (i) 35.870 51.097 5.389 
Bases negativas da contribui<;ao social 

sabre o lucro (i) 8.672 14.154 1.940 
Diferen<;as temponirias (ii) (113.829 ) (109.338 ) (110.007) (108.942) 

Imposto de renda a 
recuperar/ compensar 
Impasto de renda e contribui<;ao social 

sabre o lucro- antecipa<;ao por estimativa 117.485 50.222 117.637 50.248 
Impasto de renda pago a maior 23.856 23.856 
Impasto de renda retido na fonte sabre 

aplica<;oes financeiras 31.034 12.419 36.335 16.757 
Impasto de renda a reter sabre 
aplica<;oes financeiras 1.494 4.224 1.533 4.263 

Impasto sabre circula<;ao de mercadorias 
e servi<;os- ICMS (iii) 274.545 340.830 291.273 348.953 

Provisao para perda nos creditos do ICMS (265.575) (332.561 ) (269.757) (332.561 ) 

(iii) 
Outros pulverizados 31.264 40.233 85.297 70.478 

Total 144.816 6.029 241.418 56.525 

Demonstrado como: 

Ativo circulante 205.133 107.120 261.508 137.776 

Ativo realizavel a longo prazo 8.970 8.247 24.666 20.362 

Passivo exigivel a longo prazo (69.287) (109.338) (44.756) (101.613) 
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(i) Os creditos tributaries diferidos decorrentes de prejuizos de impasto de renda e base negativa de 
contribuiyao social relacionados a Veracel (em bases proporcionais) foram registrados em 31 de 
dezembro de 2005, suportados por estudos de viabilidade economica, aprovados pelos 6rgaos de 
administrayao. A composiyao dos saldos da Veracel e sua expectativa de realizayao discriminada 
ano a ano, conforme preconizado pela instru9ao da CVM n° 371102, detalhamos abaixo: 

Impasto de renda 
Contribuiyao social 

Total 

2009 

1.005 
1.447 

2.452 

2010 

1.465 
2.110 

3.575 

2011 a 
2013 

12.757 
1.925 

14.682 

Total 

15.227 
5.482 

20.709 

Conforme descrito na Nota 1, a controlada em conjunto Veracel iniciou sua produ9ao em 2005, e 
suas vendas terao a sinergia necessaria com a rede intemacional de distribui9ao das controladoras. 
0 estudo de viabilidade economica indica a sua realiza9ao integral ate o exercicio de 2013. 

0 saldo remanescente de R$ 44.542 refere-se a creditos tributaries diferidos decorrentes de 
prejuizos fiscais de impasto de renda e base negativa de contribui9ao social da Aracruz . Estes serao 
realizados de acordo com o plano de neg6cios da Controladora em 2006. 

(ii) 0 impasto de renda e contribuiyao social diferidos sobre as diferen9as temporarias estao 
demonstrados pelo valor Hquido. 0 principal efeito temporario refere-se ao efeito da varia9ao 
cambial credora apurada no exercicio corrente (sistematica de apura9ao do impasto e contribui9ao 
social pelo regime de caixa- efeitos cambiais). 

(iii) Desde a promulgayao da Lei Complementar n° 87, de 13 de setembro de 1996, a Sociedade, em sua 
unidade de produ9ao no Espirito Santo, vern acumulando creditos de ICMS com aquele Estado, 
decorrentes de aquisiyoes de bens utilizados na fabrica9ao de celulose em razao de sua atividade 
eminentemente exportadora. A Sociedade tern o direito, nao contestado pelo Estado do Espirito 
Santo, de utilizar esse credito. No entanto, devido as negocia9oes como Estado nao terem permitido 
estimar de forma razoavel urn prazo para soluyao do assunto, a Sociedade vern contabilizando 
provisao para perda de 100% do sal do do credito de ICMS, existente em seus registros contabeis, 
referente a unidade do Estado do Espirito Santo. 
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Em agosto de 2005, a Sociedade assinou Termo de Transas;ao como govemo do Estado do Espirito 
Santo, atraves do qualliquidou debitos de diferencial de aliquota em litigio, no montante de R$ 133 
milhOes. Desse total, R$ 13 milhOes foram pagos e R$ 120 milhOes liquidados mediante 
compensas;ao com creditos acumulados de ICMS. Em face desta compensas;ao, foram revertidos no 
exercicio corrente R$ 120 milhOes da provisao para perdas nos creditos de ICMS. Tendo em vista a 
realizas;ao da transas;ao acima citada, a as;ao judicial proposta em setembro de 2002 para ter 
garantido o direito de circular os creditos acumulados de ICMS, perdeu seu objeto, tendo a 
Sociedade desistido da mesma. 

Adicionalmente, em setembro de 2005, o govemo do Estado do Espirito Santo publicou uma nova 
legislas;ao permitindo a transferencia dos creditos acumulados de ICMS decorrentes de exportas;ao, 
para outros contribuintes que tenham debitos decorrentes de auto de infras;ao, notificas;ao de debitos 
ou parcelamento rescindido. A referida legislas;ao estabelece que a transas;ao deve ser requerida ate 
o prazo maximo de 31 de mars;o de 2006. A Sociedade tern envidado esfors;os e vislumbra boas 
possibilidades de negocias;ao de parte do seu credito acumulado de ICMS com terceiros com a 
devida aprovas;ao do Estado do Espirito Santo. Estas expectativas por nao terem sido realizadas nao 
encontram-se registradas nas demonstras;oes financeiras em 31 de dezembro de 2005. 

0 montante de R$ 8.970 na Aracruz, nao coberto pela provisao para perda, refere-se principalmente 
a creditos de ICMS da Unidade Guaiba os quais a Sociedade vern compensando normalmente em 
suas operas;oes. 0 montante de R$21.516 no consolidado refere-se principalmente a creditos de 
ICMS da controlada em conjunto Veracel, liquido de provisao para perdas, dos quais a 
Administras;ao vern negociando com o Estado da Bahia a sua cessao a terceiros e compensas;ao com 
outras operas;oes com incidencia de ICMS. A Administras;ao da controlada em conjunto, dentro da 
sua melhor estimativa e julgamento, entende que a provisao constituida em 31 de dezembro de 2005 
e adequada. 
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(b) lmposto de renda e contribuic;ao social 
refletidos nos resultados, sao originados de: 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 
antes do imposto de renda, 
buic;ao social e participac;ao 

de minoritario 981.809 968.983 975.137 1.021.336 

Impasto de renda e contribuis;ao social as 
aliquotas vigentes de 34% (333.815) (329.454) (331.547) (347.254) 
Equivalencia patrimonial I resultados de 
subsidiarias com aliquotas vigentes diferenciadas 
ou nao tributaveis 218.214 150.329 207.789 138.939 

Deprecias;ao, amortizas;ao, exaustao e baixas -
art. 2° Lei 8.200/91 

Contribuis;oes e doas;oes 
Outros 

(2.551 ) 
(820) 

(6.003) 

(2.815) (2.551 ) (2.815) 
(2.168) (820) (2.168) 
1.967 (5.995 ) 1.971 

Impasto de renda e contribuis;ao social (124.975 ) (182.141) (133.124) (211.327) 

Corrente (165.026) (146.922) (203.484) (163.501) 

Diferido 40.051 (35.219) 70.360 

9 Adiantamentos a fornecedores- Programa Produtor Florestal 

0 Programa Produtor Florestal e uma parceria com produtores rurais, iniciada em 1990 no Estado 
do Espirito Santo e ampliada para outros Estados, como Bahia, Minas Gerais, Rio Grande do Sul e, 
mais recentemente, Rio de Janeiro, destinado ao plantio de florestas de eucaliptos. Pelo programa a 
Sociedade disponibiliza tecnologia, assistencia tecnica, insumos e recursos financeiros, de acordo 
com a modalidade do contrato, garantindo, desta forma, insumos de madeira para a sua produs;ao de 
celulose. Em 31 de dezembro de 2005 haviam sido adiantados recursos no montante de R$ 170.776 
(consolidado R$ 183.891), comparados a R$ 129.285 (consolidado R$ 138.927) em 31 de dezembro 
de 2004, os quais serao devolvidos com a entrega da madeira por parte dos produtores florestais 
(fomentados). 
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10 Investimentos- controladora 

Portocel-
Aracruz Mucuri Tenniual Aracruz 

Aracruz Celulose Agro- Especializado Produtos 
Trading (USA), florestal de Barra do de Madeira 

S.A Inc. S.A Riachos.A S.A 

Em controladas, controlada em con junto e 
coligadas 

Participavao no capital votante - % 100,00 !00,00 100,00 51,00 33,33 

InfoTTml'iio em 3 I de dezerrbro de 2005 
Capital subscrito e integralizado 228 468 72.300 1.573 145.655 

PatrimOnio liquido 23.529 11.718 70.175 1.629 60.808 
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 23.300 873 40 {9.736) 

Movirrentaviio dos investirrentos 
No inicio do exercicio 51.957 12.299 70.175 811 18.610 
lntegraliza~ao de capital (ii) 4.905 

Aquisi~ de errpresa 
lncmporn~o de controlada (i) 
Distribuivilo de dividendos em controlada (iii) (51.299) 
Resultado de equivalencia (iv) 22.871 (58!) 20 (3.246) 

Venda de participaviio em Capital 
de investida (v) 

23.529 11.718 70.175 831 20.269 

Agio na aquisi~lio de investimento 
Arnortizavlio/aloca~lio por incorpora~lio 

de agios (vi) 
23.529 11.718 70.175 831 20.269 

= 
Outros investimentos 

Total 

Veracel 
Celulose 

S.A 

50,00 

1.771.632 
1.665.831 

{67.049) 

705.126 
160.109 

(32.319) 

832.916 

50.305 

{39.670) 
843.551 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

2005 

Aracruz 

Riocell Trading 

Umited!i) Hungary Ltd Ara-Pulp Total 

100,00 100,00 100,00 

51 46 29 
1.957 1.111.096 3.459 
{232) 732.545 ~ 

2.482 429.260 10.369 1.301.089 
24 165.038 

(4.962) (56.261) 
(525) 681.812 (1.948) 666.084 

1.957 1.111.096 3.459 2.075.950 

50.305 

(39.670) 
1.957 1.111.096 3.459 2.086.585 

2.637 

2.089.222 

(i) Ap6s o processo de incorporas:ao da Riocell em 7 de janeiro de 2004 (Nota 1), a Riocell Limited, se 
tornou investimento direto da Aracruz avaliado pelo metoda da equivalencia patrimonial. 

(ii) Dentro do plano de capitalizas:ao da Veracel, durante o anode 2005, foram efetuados aumentos de 
capital no montante de R$ 160.109, destinados a construs:ao da unidade fabril, conforme descrito na 
Nota 1, aumento de capital na Aracruz Produtos de Madeira S.A. no montante de R$ 4.905 para 
amplias:ao da linha fabril e na Aracruz Trading Hungary Ltd. no montante de R$ 24. 
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1.884.345 
294.629 

(33) 
(780.547) 
(567.701) 

507.761 

(37.365) 
1.301.089 

1.040.277 

(1.024.454) 
1.316.912 

2.800 

1.319.712 
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(iii) Durante o exercicio de 2005, a controlada Aracruz Trading S.A. distribuiu dividendos no montante 
de R$ 51.299 (em 2004 distribuiu dividendos de R$ 462.492 e reduziu o capital em R$ 23 .490) e a 
Ara Pulp o montante de R$ 4.962 . Durante o exercicio de 2004, a controlada Riocell Limited 
distribuiu dividendos no montante de R$ 31.985 e reduziu capital no montante de R$ 49.734. As 
distribui<;oes de dividendos e as redu<;oes de capital oriundas de lucros acumulados no exercicio de 
2004, foram reclassificadas no fluxo de caixa de Atividades de Investimentos para Atividades 
Operacionais, visando alinhar sua apresenta<;ao em conformidade com a NPC-20 do Instituto dos 
Auditores Independentes do Brasil - IBRACON. 

(iv) 0 efeito da exposi<;ao cambial dos investimentos no exterior e registrado na rubrica "Resultado de 
equivalencia patrimonial" e e adotado 0 metodo de tradu<;ao de investimentos no exterior pela "taxa 
corrente". 

(v) Em outubro de 2004, conforme descrito na Nota 1, visando a incorpora<;ao de urn novo s6cio 
estrategico na opera<;ao de fabrica<;ao e comercializa<;ao de produtos s61idos de madeira, a Aracruz 
vendeu, a vista, 2/3 do capital social da Aracruz Produtos de Madeira S.A. pelo montante de R$ 
49,6 milhOes. 0 ganho nao operacional desta transa<;ao de R$ 12,2 milhOes foi registrado na 
demonstra<;ao do resultado de 2004. 

(vi) 0 agio pago na aquisi<;ao da Veracel no montante total de R$ 50.305, teve como fundamento 
economico o valor de mercado dos ativos florestais e a estimativa de rentabilidade futura do 
neg6cio florestal, tendo sido amortizado ate 31 de dezembro de 2005 o montante de R$ 39.670. A 
amortiza<;ao da parcela do agio fundamentado no valor de mercado dos ativos ocorre de acordo com 
a realiza<;ao (deprecia<;ao/baixa) dos mesmos, enquanto a amortiza<;ao da parcela do agio 
fundamentado em estimativa de rentabilidade futura ocorre pela utiliza<;ao das areas de plantio de 
eucalipto sendo, neste caso, apropriada ao custo de forma<;ao da floresta e reconhecida ao resultado 
do exercicio por ocasiao do corte da mesma. 

Do agio de R$ 839.305 apurado na aquisi<;ao da Riocell S.A. em 2003 (Nota 1), R$ 276.422 foram 
alocados nas contas patrimoniais, principalmente no ativo imobilizado e a parcela nao alocada de 
R$ 562.883 (rentabilidade futura do neg6cio) foi transferida para o diferido (Nota 12). 

A partir de 1 ode janeiro de 2005, a Aracruz, com base em laudo de avalia<;ao emitido por peritos 
independentes prevendo o prazo de 5 anos para recupera<;ao da parcela referente a rentabilidade 
futura do neg6cio, passou a amortizar a referida parcela neste prazo. Ate 31 de dezembro de 2004, 
esta amortiza<;ao estava sen do calculada e registrada contabilmente em urn prazo de 10 anos. 0 
efeito da altera<;ao no prazo de amortiza<;ao do agio no anode 2005, monta a R$ 52.628, referente 
as despesas adicionais de amortiza<;ao alocadas ao resultado. 

(b) Consolidado 

0 saldo consolidado de participa<;oes em coligada e controlada em conjunto, no montante de 
R$ 21.163 (R$ 23.512 em 2004 ), representa a participa<;ao da Aracruz na coli gada Aracruz Produtos 
de Madeira S.A. e parcela do agio da Veracel referente a estimativa de rentabilidade futura. A 
parcela do agio referente ao valor de mercado dos ativos e alocada ao imobilizado nas 
demonstra<;oes contabeis consolidadas ( consolida<;ao proporcional da Veracel). 
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11 Imobilizado 

Taxa anual 
de depre-

ciai;iiO-% 
Controladora 
Terras 
Equipamentos industriais e florestais 4 a 25 
Florestas (*) 
Edificat;:oes e benfeitorias 4 e 10 
Equipamentos de processamento de dados 20 
Bens dos setores administrativos e outros bens 4,10 e 20 
Adiantamentos para fomecedores 
Imobilizat;:ao em curso 

Total controladora 

Controladas e controlada em conjunto 
Terras 
Equipamentos industriais e florestais 4 a 20 
Florestas (*) 

Edificat;:oes e benfeitorias 4 e 10 
Equipamentos de processamento de dados 20 
Bens dos setores administrativos e outros hens 4, !Oe20 
Adiantamento para fomecedores 
Imobilizat;:ao em curso 

Total consolidado 

(*) Exauridas conforrne criterio descrito na Nota 2 (d) 

Custo 

594.151 
4.184.027 

832.770 
936.746 

86.487 
164.893 

6.462 
168.047 

6.973.583 

158.592 
1.061.498 

157.321 
228.673 

3.381 
15.566 
5.430 

55.643 

8.659.687 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

2005 
Depreciai;iiO 

e exaustiio 
acumulada Liguido 

594.151 
1.920.458 2.263.569 

93.118 739.652 
488.782 447.964 

68.128 18.359 
69.957 94.936 

6.462 
168.047 

2.640.443 4.333.140 

158.582 
39.013 1.022.485 
37.786 119.535 
10.224 218.449 

1.365 2.016 
3.360 12.206 

5.430 
55.643 

2.732.191 5.927.496 

A depreciat;:ao e exaustao apuradas nos exercicios de 2005 e de 2004 foram apropriadas como segue: 
2005 

Custo industrial e florestal 389.!99 

Despesas operacionais 5.433 

Controladora 394.632 

Custo industrial e florestal 52.904 

Despesas operacionais 491 

Consolidado 448.027 

Em 2005, com a entrada em opera<;ao da Unidade Industrial da Veracel, a parcela de deprecia<;ao acumulada 
no consolidado apresenta incremento. 
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2004 

Liguido 

589.020 
2.449.259 

674.805 
464.013 

23.296 
!06.072 

75.374 

4.381.839 

140.643 
8.800 

!05.148 
38.533 

2.016 
5.483 

!83.377 
856.912 

5.722.751 

2004 

319.935 
61.724 

381.659 

15.521 
583 

397.763 
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12 Diferido 

Controladora 

Gastos pre-operacionais 
Despesas administrativas e melhoria de produto 
Melhoramentos em propriedades florestais 
Agio Riocell S.A.- Incorporas;ao (i) 

Amortizas;ao acumulada 

Total controladora 

Controladas e controlada em conjunto 

Florestal (ii) 
Outros 

Amortizas;ao acumulada 

Total consolidado 

Legisla9ao societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

Amortizac;ao 
(numero de anos) 

10 
3 a 10 

10 
5 

2005 

25.885 
133 

562.883 
588.901 

(188.619 ) 

400.282 

94.465 
108 

94.573 
(30.119 ) 

64.454 

464.736 

A amortizas;ao nos exercicios de 2005 e de 2004 foi apropriada como segue: 

Custo industrial e florestal 
Despesas operacionais 
Amortizas;ao de agio- incorporas;ao Riocell S.A. 

Controladora 

Custo industrial e florestal 

Consolidado 

2005 

2.579 

112.577 

115.156 

8.498 

123.654 

2004 

64.555 
11.244 
1.330 

562.883 
640.012 

(124.574 ) 

515.438 

93.460 
107 

93.567 
(21.620 ) 

71.947 

587.385 

2004 

2.580 
104 

56.288 

58.972 

8.030 

67.002 

(i) Em conexao com a Nota 10 (a (vi)), a Sociedade alterou o prazo de amortizas;ao em 2005, de 10 
anos adotado entao ate 31de dezembro de 2004, para 5 anos. 

(ii) Amortizas;ao do diferido florestal ocorre de acordo com a exaustao das areas de plantio de 
eucaliptos. 
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Emprestimos e financiamentos 

Controladora Consolidado 
Taxa anual 

de juros {%) 2005 2004 2005 2004 
Moeda nacional 

Emprestimos atualizados com base na TJLP 7,8 a 11,50 525.227 510.857 1.015.385 834.828 
Emprestimos atua1izados com base em "cesta 

de moedas" 8,51 a 11,97 94.503 102.717 319.419 221.537 
Emprestimos atualizados com base em outras 

moedas 8,75 5.208 10.410 7.754 14.100 

Moeda estrangeira ( d6lares norte-americanos) 
Emprestimos vinculados com opera<;ao de 

securitiza<;ao de recebiveis de exporta<;ao 5,98 a 7,05 1.674.507 2.090.799 
International Finance Corporation (IFC) 5,44 a 7,42 117.421 66.531 117.421 66.520 
Adiantamentos de contratos de cambio I 

pre-pagamentos 1,67 a 6,10 618.390 842.744 618.390 842.744 
Financiamento de importa<;ao 1,26 a 7,08 13.043 27.500 13.043 27.500 
Outros emprestimos I fmanciamentos 2,61 a 5,77 214.544 230.256 

Total de emprestimos e financiamentos 1.373.792 1.560.759 3.980.463 4.328.284 

Parce1a vencivel a curto prazo (incluindo 
juros a pagar) (363.736 ) (203.968 ) 728.411 ) 

Parcela vencivel a Iongo prazo 

2006 329.081 

2007 209.911 509.132 677.830 

2008 176.240 318.405 646.404 

2009 87.906 89.573 459.976 

2010 a 2016 535.999 110.600 1.467.842 
1.010.056 1.356.791 3.252.052 

(a) Empn!stimos com BNDES (Acionista) 

Em 31 de dezembro de 2005, a Aracruz mantinha financiamentos no montante global de R$ 617.464 
(em 31 de dezembro de 2004- R$ 613.574 ), contratados com seu acionista Banco Nacional de 
Desenvolvimento Economico e Social- BNDES, sujeitos ajuros variando entre 7,8% e 10,5% a.a., a 
serem amortizados no periodo de 2006 a 2016. 

Adiciona1mente, em dezembro de 2005, a Aracruz celebrou contra to de financiamento com o 
BNDES no montante total de R$ 297.209, a ser amortizado no periodo de 2007 a 2016, dos quais 
R$ 140.441 ja foram liberados, sujeitos ajuros variando entre 8,51% a 10,50% a.a .. 
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{433.612) 

710.706 
983.702 
793.782 
453.739 
952.743 

3.894.672 
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Em rela<;ao a Veracel, em 31 de dezembro de 2005 existem financiamentos com o BNDES no 
montante de R$ 705.458 (em 31 de dezembro de 2004- R$ 427.034), sujeitos ajuros variando de 
7,00% a 10,01%, a serem amortizados no periodo de junho de 2006 a fevereiro de 2014. Os valores 
acima referem-se a parcela de 50% de participa<;ao aciomiria da Aracruz na Veracel. 

Os financiamentos concedidos pelo BNDES estao garantidos por hipoteca, em varios graus, da 
unidade industrial do Estado do Espirito Santo e das terras e florestas, e pela aliena<;ao fiduciaria de 
maquinas e equipamentos financiados. 

(b) International Finance Corporation (IFC) 

Em 31 de dezembro de 2005, a Aracruz mantinha urn contrato de financiamento como 
International Finance Corporation (IFC), segmento do Banco Mundial para o setor privado no valor 
de US$ 50 milh6es, comjuros de 7,42% a.a., a serem amortizados entre 2007 e 2014. 

(c) Opera~ao de Securitiza~ao de Recebiveis de Exporta~ao 

Em fevereiro de 2002, a Aracruz, por meio de sua controlada, Aracruz Trading S.A., assinou com 
uma sociedade de prop6sito especifico (SPE), empresa na qual a Sociedade nao detem nenhuma 
participa<;ao acionaria ou poder de influencia em sua administra<;ao, urn contrato de venda de 
recebiveis de exporta<;ao. A Aracruz, com base nos recebiveis adquiridos, emitiu notas no valor de 
US$ 250 milh6es, e tais recursos foram antecipados a Aracruz Trading S.A.. Em agosto de 2003, 
efetuou-se uma segunda emissao de notas de securitiza<;ao de exporta<;ao, no montante de US$ 400 
milh6es, e uma terceira emissao no montante de US$ 175 milhOes foi realizada em maio de 2004, 
sob o mesmo programa de securitiza<;ao de recebiveis estabelecido em fevereiro de 2002. Em 
fevereiro de 2004, a Aracruz Trading Hungary Ltd. foi inserida no mesmo programa de 
securitiza<;ao, juntamente com a Aracruz Trading S.A.. Os recursos dessas opera<;oes foram 
transferidos a Aracruz como antecipa<;ao do pagamento de compras futuras de celulose. 

A Aracruz Trading S.A. e a Aracruz Trading Hungary Ltd. originalmente obrigaram-se a vender a 
SPE o total de 95% de seus recebiveis, todos de clientes de celulose, atuais e futuros. Emjunho de 
2003 o patamar desta venda obrigat6ria foi reduzida para 80% dos recebiveis. 

Mensalmente, o excedente de recursos recebidos em rela<;ao aos requerimentos contratuais sao 
transferidos para a Aracruz Trading S.A. e a Aracruz Trading Hungary Ltd .. 

Como condi<;ao irrevogavel, a Sociedade obrigou-se em vender e entregar celulose de sua produ<;ao 
a Aracruz Trading S.A. e a Aracruz Trading Hungary Ltd. em quantidades suficientes a permitir que 
os recebiveis vendidos a SPE, pelas Tradings, fossem suficientes. 
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No quadro abaixo foram sumarizadas as condivoes das tres emissoes de titulos, conforme 
estabelecido no programa original de securitizavao: 

Saldo do principal em aberto 

Linha de credito Juros 31 de Dezembro 

Ernissao original US$ Mil anuais % V encimento final 2005 2004 

Fevereiro de 2002 250.000 5,984 Fevereiro de 2009 370.907 556.110 

Agosto de 2003 400.000 7,048 Setembro de 2011 885.065 1.067.788 

Maio de 2004 175.000 6,361 Maio de 2012 409.623 466.901 

825.000 1.665.595 2.090.799 

Conforme divulgado na Nota 21 (d), a Aracruz concedeu avais e fianyas com relavao a estas 
emissoes. 

14 Instrumentos financeiros (Instruc;ao CVM n° 235/95) 

(a) Gerenciamento de risco 

A Aracruz e suas controladas operam intemacionalmente, e estao expostas a riscos de mercado 
advindos de mudanvas de cotayoes de moedas estrangeiras e de taxas de juros. A exposivao a 
passivos denominados em d6lar nao representa risco, do ponto de vista economico e financeiro, pois 
as obriga9oes futuras de pagamentos em moeda local dos passivos atrelados ao cambio sao 
compensadas pela receita operacional, uma vez que a quase totalidade das vendas e oriunda de 

exporta9ao. 

Adicionalmente a protevao de suas operavoes de exportavoes, sao utilizados alguns instrumentos 
financeiros derivatiVOS para 0 gerenciamento dos riscos de cambio, cuja posiyaO em 31 de 
dezembro de 2005 e representada por I 0 mil contratos de d6lar futuro (BM&F) com valor nocional 

de R$ 1.170 milhOes (US$ 500 milhOes ). 

13/09/2006 17:39:09 Pag: 19 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 

11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

(b) Balanc;o Patrimonial ( consolidado) classiflcado por Moeda!indice 

2005 
Outras Indices Nao 

D6lar moedas locais indexados Total 

Ativos circulantes 639.799 6.761 1.220.941 791.919 2.659.420 
Ativos realizaveis a longo 

prazo 6.746 5.302 291.215 303.263 
Ativos permanentes 6.416.052 6.416.052 
Total 646.545 6.761 1.226.243 7.499.186 9.378.735 

Passivo e patrimonio liquido 
Passivos circulantes 653.365 25.001 147.114 510.746 1.336.226 
Passivos exigiveis a longo 
prazo e minoritario 2.081.286 294.741 882.235 633.677 3.891.939 

Patrimonio liquido 4.150.570 4.150.570 
Total 2.734.651 319.742 1.029.349 5.294.993 9.378.735 

2004 
Outras Indices Nao 

D6lar moedas locais indexados Total 

Ativos circulantes 609.181 1.110.632 573.975 2.293.688 
Ativos realizaveis a longo 

prazo 15.458 4.280 223.163 242.901 
Ativos permanentes 6.337.648 6.337.648 

Total 624.639 1.114.912 7.134.786 8.874.237 

Passivo e patrimonio liquido 
Passivos circulantes 306.859 26.260 159.595 497.122 989.836 
Passivos exigiveis a longo 

prazo e minoritario 3.016.681 195.277 715.430 516.953 4.444.341 
Patrimonio liquido 3.440.060 3.440.060 

Total 3.323.540 221.537 875.025 4.454.135 8.874.237 
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(c) Valor de mercado 
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Para determinas;ao do "valor estimado de mercado" foram utilizadas as informas;oes disponiveis e 
metodologias de avalias;ao propria. Assim sendo, as estimativas aqui apresentadas nao indicam, 
necessariamente, que os instrumentos financeiros poderiam ser comercializados no mercado. 0 
uso de diferentes informas;oes de mercado e/ou metodologias de avalias;ao podeni ter urn efeito 
relevante no montante do "valor de mercado". 

Os valores estimados de mercado dos instrumentos financeiros em 31 de dezembro de 2005 podem 
ser assim demonstrados: 

Ativo 
Disponibilidades 
Aplicas;oes financeiras 
Investimentos de curto e longo prazo 

Passivo 
Financiamentos de curto e longo 

prazos (inclusive juros) 

Controladora 

Contabil Mercado 

406 406 

989.971 989.971 

1.373.792 1.373.792 

Consolidado 

Contabil Mercado 

50.809 50.809 
29.374 29.374 

1.220.941 1.220.941 

3.980.463 4.017.760 

0 valor de mercado dos ativos financeiros e dos financiamentos de curto e longo prazo, quando 
aplicavel, foi determinado utilizando taxas de juros correntes disponiveis para operas;oes com 
condis;oes e vencimentos remanescentes similares. 

15 Patrimonio liquido 

(a) Capital e reservas 

Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, o capital autorizado e de R$ 2.450.000 e o capital subscrito e 
integralizado e de R$ 1.854.507, representado por 1.032.554 mil as;oes nominativas e sem valor 
nominal, sendo 455.391 mil ordinarias, 38.022 mil preferenciais classe A e 539.141 mil 
preferenciais classe B. As as;oes da classe A podem ser convertidas em classe B em qualquer epoca. 
As as;oes de emissao da Sociedade estao custodiadas no Banco Itau S.A .. 

Os valores de mercado das as;oes ordinarias e preferenciais classes A e B, com base na ultima 
cotas;ao, anterior a data do encerramento do exercicio social, eram de R$ 7,50, R$ 8,21 e R$ 9,30 
por as;ao, respectivamente. 
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Conforme o estatuto da Sociedade, as a<;oes preferenciais nao conferem direito a voto, mas 
asseguram prioridade no reembolso do capital no caso de dissolu<;ao da Sociedade. As a<;oes 
preferenciais fazem jus a urn dividendo 10% maior do que o atribuido a cada a<;ao ordinaria, 
mas sem prioridade de recebimento. Sem prejuizo de tal direito, as a<;oes preferenciais classe A 
asseguram prioridade no recebimento de urn dividendo minima de 6% a.a. sobre a parcela do 
capital por elas representadas. 

Na proposta de destina<;ao do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2005 esta prevista 
uma reten<;ao de lucros, no montante de R$ 647.957, registrada na reserva para investimentos. Essa 
reserva se destina a atender ao plano de investimento da Sociedade, que sera objeto de aprecia<;ao 
na proxima Assembleia Geral Ordinaria a ocorrer em abril de 2006. 

(b) Dividendos e Juros Sobre o Capital Proprio 

0 estatuto da Sociedade assegura urn dividendo minima anual correspondente a 25% do lucro 
liquido, ajustado pelas movimenta<;oes patrimoniais das reservas, conforme preconizado pela 
legisla<;ao societaria. 

De acordo com a Lei n° 9.249, de 26 de dezembro de 1995, a Sociedade optou, durante os 
exercicios de 2005 e 2004, pelo pagamento aos acionistas de juros sobre o capital proprio, 
calculados sobre as contas do patrimonio liquido e limitados a varia<;ao "pro rata die" da Taxa de 
Juros de Longo Prazo- TJLP, no montante de R$ 320.700 (incluindo IRRF no montante de R$ 
42.603) em 2005 e R$ 258.500 (incluindo IRRF no montante de R$ 39.427) em 2004. 

Com base na capacidade de gera<;ao operacional de caixa da Sociedade, e adicionalmente aos juros 
sobre o capital proprio ja declarados, a Administra<;ao esta propondo a Assembleia Geral Ordinaria, 
a distribui<;ao de dividendos referentes ao exercicio de 2005 no montante de R$ 150.000, sendo R$ 
151,63 por lote de mil a<;oes preferenciais A e Be R$ 137,85 por lote de mil a<;oes ordinarias. A 
base de calculo dos dividendos pode ser demonstrada como se segue: 

2005 2004 

Lucro liquido do exercicio da controladora 
Apropria<;ao da reserva legal 

1.177.534 1.045.342 

Lucro liquido ajustado 
Percentual minimo 

Dividendo anual minima 

Juros sobre o capital proprio, liquidos de IRRF I dividendos propostos 
Impasto de renda retido na fonte 

Juros sobre o capital proprio brutos I dividendos propostos 
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(58.877) 

1.118.657 
25% 

279.664 

428.097 
42.603 

470.700 
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(52.267) 

993.075 
25% 

248.269 

369.073 
39.427 

408.500 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 

11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

(c) A~;oes em tesouraria 
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Em reuniao realizada em 03 de junho de 2005, o Conselho de Administra91io da Aracruz, nos termos 
do que dispoem o inciso XIV do art. 16 de seu Estatuto Social e os artigos 1 o e 8° da Instruyao CVM 
n° 10, de 14.02.80, autorizou a Diretoria a negociar com a96es de emissao da propria Sociedade, ate o 
limite de 15.000.000 a96es preferenciais "A" e "B". A Sociedade tern por objetivo a manuten91io 
dessas a96es em tesouraria, e sua posterior alienayao e/ou cancelamento, sem diminui91io do capital 
social. 

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade mantinha em tesouraria 483 mil a96es ordimirias e 1.483 
a96es preferenciais classe B, cujos valores de mercado, naquela data e por lote de mil a96es, eram 
de R$ 7,50 e R$ 9,30, respectivamente. 

16 Plano de previdencia privada- ARUS 

A ARUS - Funda9ao Aracruz de Seguridade Social e uma entidade fechada de previdencia privada, 
sem fins lucrativos, que atua sob a forma de fundo multipatrocinado. Em setembro de 1998, o plano 
de beneficios existente foi substituido por outro plano que adota o sistema de contribui9ao definida 
para a aposentadoria (Plano de Aposentadoria Arus). 

A Sociedade e patrocinadora do Plano de Aposentadoria Arus. Durante o exercicio de 2005, a 
contribui9ao total da Aracruz foi de aproximadamente R$ 5.340 (R$ 4.950 em 2004). 

Em caso de retirada hipotetica da patrocinadora do Plano de Aposentadoria Arus, o compromisso da 
patrocinadora calculado de acordo com a resolu9ao CPC no 06/88, encontra-se totalmente coberto 
pelos ativos do plano. 

17 Cobertura de seguros 

Face a natureza de suas atividades, a Sociedade adota a politica de contratar cobertura de seguro 
respeitando as diferenyas chissicas dos riscos (industriais, florestais e portmirios). Com base em 
analises sistematicas de riscos, conjugada com modernas tecnicas securitarias, a Sociedade contrata 
seguro utilizando o conceito de perda maxima possivel, a qual corresponde ao valor maximo 

possivel de destruiyao em urn mesmo evento. 

Em 31 de dezembro de 2005, os ativos da Sociedade apresentavam-se segurados contra sinistros 
pelo valor total de aproximadamente US$ 500.000, correspondente ao limite maximo de 

indeniza9ao por evento. 
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A situayao juridica da Aracruz e controladas, controlada em conjunto e coligada engloba processos 
de natureza trabalhista, civel e tributaria. A Administrayao, com apoio na opiniao de seus assessores 
legais, entende que os encaminhamentos e providencias legais cabiveis ja tornados em cada situayao 
sao suficientes para preservar o patrimonio liquido da Sociedade e controladas/coligadas, nao 
existindo necessidade de reconhecer contingencias adicionais as contabilizadas em 31 de dezembro 
de 2005. 

(a) Trabalhistas 

As ay5es trabalhistas de maior valor sao as que se referem a reposis;ao de perdas salariais que seriam 
decorrentes de indices e pianos economicos. 

Em processo onde se discute adicional de insalubridade e periculosidade a que supostamente teriam 
direito alguns empregados das unidades industriais, a Junta de Concilias;ao e Julgamento do 
Municipio de Aracruz acolheu parcialmente a pretensao dos reclamantes (representados pelo seu 
sindicato ). A Sociedade recorreu as instancias superiores. 

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade e controladas/coligada mantinham provisoes nos montantes 
de aproximadamente R$ 37.175, para cobrir eventuais decisoes desfavoraveis, bern como depositos 
judiciais no montante de R$ 15.819 (no consolidado aproximadamente R$ 39.075 de provisao para 
contingencias e R$ 21.224 de depositos judiciais). Adicionalmente, a Sociedade e 
controladas/coligada sao res em outras as;oes trabalhistas no montante de R$ 16.000, para as quais a 
opiniao dos assessores legais e de probabilidade de perda possivel e, portanto, nao foi constituida 
provisao para eventuais decisoes desfavoraveis no tocante a essas as;oes. 

(b) Instituto Nacional de Seguridade Social- INSS 

Em mars;o de 1997, a Controladora recebeu notificas;oes do INSS relativas, substancialmente, a 
salario habitas;ao. Entendeu a fiscalizas;ao que o reduzido valor dos alugueis para os empregados, 
caracterizaria salario indireto (salario in natura) e, conseqtientemente, haveria insuficiencia de 
recolhimentos da correspondente contribuis;ao previdenciaria. A Sociedade, atraves de as;ao 
declaratoria, discute judicialmente tais notificay5es, visando a anulas;ao dos autos de infras;ao, que 
montam o valor aproximado de R$ 16.000. 

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade mantinha depositos judiciais no montante de 
aproximadamente R$ 17.000. Com base em parecer de seus assessores legais, que avaliam como 
possivel a probabilidade de perda no referido processo, nao foi constituida qualquer provisao para 

eventuais decisoes desfavoraveis. 
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A Controladora impetrou Mandado de Seguran<;a contra a modifica<;ao da base de calculo dos 
referidos tributos, bern como a majora<;ao da aliquota da COFINS disposta na Lei n° 9.718/98, por 
discordar da sua legalidade. A liminar foi deferida em 5 de abril de 1999. Em fun<;ao de decisoes 
desfavoraveis a outros contribuintes em a<;oes similares, a Sociedade decidiu em 29 de agosto de 
2003 desistir parcialmente da a<;ao, optando pelo PAES - parcelamento especial no montante de R$ 
56.241, instituido pela Lei n° 10.684/2003, mantendo a a<;ao apenas para a parcela relacionada as 
varia<;oes cambiais. 0 valor em discussao na parte remanescente da a<;ao, relativo aos meses de 
fevereiro de 1999 a setembro de 2003, e de aproximadamente R$ 148.680, ja atualizado pela taxa 
SELIC, estando devidamente refletido, na rubrica de provisao para contingencias - exigivel a longo 
prazo. 

(d) Contribuic;io social sobre o lucro liquido - Nio incidencia sobre as receitas de exportac;io 

Em setembro de 2002, a Sociedade obteve liminar que lhe permitiu, a partir do ano calendario de 
2002, nao recolher a contribui<;ao social sabre o lucro liquido incidente sabre as receitas de 
exporta<;ao, bern como assegurou-lhe o direito a compensa<;ao dos valores indevidamente recolhidos 
a esse titulo, corrigidos pel a taxa SELIC, no montante de R$ 17 4.261 em 31 de dezembro de 2005, 
para os quais vern constituindo provisao contabil no exigivel a longo prazo. 

(e) IRPJ- Dedutibilidade da contribuic;io social sobre o lucro liquido 

Em 29 de junho de 2005, a Controladora foi autuada relativamente ao procedimento fiscal utilizado 
de dedutibilidade da CSL na base de calculo do IRPJ referente aos anos fiscais de 2000 e 2001, cuja 
provisao existente foi complementada em R$ 3,6 milh5es, totalizando R$ 38 milh5es. 

Emjulho de 2005, tendo em vista o posicionamento dajurisprudencia, a Sociedade decidiu recolher 
a a<;ao autuada, porem recalculou nova base de calculo, cujo montante apurado foi de R$ 24,4 
milh5es. A Sociedade mantem contudo a a<;ao judicial, na qual a suspensao da exigibilidade do 
credito tributario ainda nao lhe foi concedida. 

(f) IRPJ/CSL- compensac;io integral de prejuizo fiscal e base negativa 

Em 29 de julho de 2005, a Controladora foi autuada relativamente a compensa<;ao integral de 
prejuizo fiscal de IRPJ e base negativa de CSL referente aos anos fiscais de 2000 e 2001, bern como 
relativamente a compensa<;ao integral, no ano fiscal de 2000, do prejuizo fiscal gerado durante o 
periodo em que gozava do beneficia BEFIEX. 0 montante provisionado em 31 de dezembro de 
2005 e de R$ 107,4 milh5es. 

A Sociedade possui medida judicial suspendendo a exigibilidade dos creditos tributarios relativos a 
compensa<;ao integral de prejuizo fiscal e base negativa de CSSL. 
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A Controladora, baseada na opiniao de seus assessores legais extemos, mantem, ainda, provisao 
para outras contingencias fiscais com chances remotas de exito no montante total de R$ 33.000 
(R$ 38.000 no consolidado referente as causas fiscais e civeis das controladas e contro1ada em 
con junto). Para essas contingencias, a Controladora mantem depositos judiciais no montante 
aproximado de R$ 14.000 (R$ 19.500 no conso1idado). 

19 Incentivos fiscais - ADENE 

Estando a Aracruz localizada na area de abrangencia da Agencia de Desenvolvimento do Nordeste­
ADENE e sendo o setor de papel e celulose considerado como prioritario para o desenvolvimento 
regional (Decreto 4.213, de 16 de abril de 2002), em dezembro de 2002, a Sociedade p1eiteou e teve 
reconhecido pela Secretaria da Receita Federal (SRF) o direito de usufruir do beneficia da redu<;:ao 
do imposto de renda da pessoa juridica e adicionais nao restituiveis apurado sobre o 1ucro da 
explora<;:ao para as fabricas A e B ( periodo de 2003 a 2013) e fabrica C (periodo de 2003 a 2012), 
ap6s ter aprovado junto a ADENE OS devidos Laudos Constitutivos. 

Em 9 de janeiro de 2004, a Sociedade recebeu o Oficio n° 1.406/03 do Inventariante Extrajudicial 
da extinta Superintendencia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), informando que 
"acatando reexame da Consultoria Juridica do Ministerio da Integra<;:ao no que tange a abrangencia 
espacial da concessao do referido incentivo", julgou improcedente o direito a frui<;:ao do beneficia 
anteriormente concedido e auferido, e que providenciaria a sua revoga<;:ao. 

Ao longo do exercicio de 2004, diversos atos da ADENE foram expedidos no sentido de anular os 
beneficios fiscais, atos estes reiteradamente contestados e/ ou impugnados pela Sociedade, 
culminando com a edi<;:ao da Portaria n° 159 da ADENE, publicada em 29 de dezembro de 2004, a 
qual tomou sem efeito os Laudos Constitutivos do beneficia fiscal. 

Durante o exercicio de 2005, os seguinte atos relacionados a ADENE ocorreram: 

• Em 3 de janeiro de 2005, a Sociedade apresentou recurso a AD ENE pleiteando a 
manuten<;:ao do beneficia fiscal. A Diretoria Colegiada da ADENE, atraves do Oficio 
ADENE n° 150/2005 de 18 de fevereiro de 2005, decidiu nao dar provimento ao recurso 
apresentado pela Sociedade. Na mesma ocasiao em que apresentou recurso a ADENE, a 
Sociedade, por conservadorismo, decidiu que a partir de janeiro de 2005 nao mais usufruiria 
do beneficia fiscal que seria apurado sobre o lucro da explora<;:ao, como efetuado nos 
exercicios anteriores. 

• Em 28 de fevereiro de 2005, com base em Mandado de Procedimento Fiscal expedido pela 
Delegada da Receita Federal de Vit6ria, a Sociedade recebeu intima<;:ao para apresentar os 
documentos, registros contabeis e esclarecimentos relativos aos anos-calendario de 2002 a 
2004, retroativos ao inicio da frui<;:ao do beneficia, em razao da anula<;:ao dos Laudos 
Constitutivos da ADENE. 
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• Em marc;o de 200S, a Sociedade protocolou na Delegacia da Receita Federal requerimento 
de cancelamento da diligencia fiscal iniciada em 28 de fevereiro de 200S, bern como uma 
solicitac;ao de prorrogac;ao, pelo prazo de sessenta dias, daquela diligencia fiscal. 

• Em maio de 200S, a Sociedade propos ac;ao ordinaria com pedido de antecipac;ao de tutela 
perante o Juizo Federal competente, visando ao reconhecimento da validade dos Laudos 
Constitutivos emitidos pela ADENE. Em agosto de 200S, o Tribunal Regional Federal da 
Sa Regiao deferiu o pedido de antecipac;ao de tutela. Recursos da ADENE e da Uniao 
Federal em face desta decisao aguardamjulgamento. 

• Nao obstante, a ADENE propos medida visando suspender as liminares concedidas as 
empresas que tiveram seus beneficios revogados, entre elas a Aracruz . 0 Presidente do 
TRF da sa Regiao, em decisao pessoal, proferiu despacho suspendendo OS efeitos destas 
liminares, alcanc;ando a antecipac;ao de tutela que houvera sido deferida a Sociedade. A 
Sociedade recorreu desta decisao em novembro de 200S e aguarda julgamento 

• Paralelamente aos processos judiciais em curso, o Tribunal de Contas da Uniao, em 
processo administrativo proprio, determinou a ADENE e a SRF o cancelamento dos 
beneficios fiscais concedidos as empresas situadas ao sul do Rio Dace, no Estado do 
Espirito Santo. Em novembro de 200S, a Sociedade recorreu desta decisao e aguarda 
julgamento. 

• Em dezembro de 200S a Sociedade recebeu Auto de Infrac;ao lavrado pela SRF em que sao 
exigidos os valores relativos ao incentivo fiscal ate entao usufruido, acrescidos de juros, 
mas sem imposic;ao de multa, totalizando R$ 211 milh6es. A Sociedade impugnara o 
referido Auto tempestivamente. 

A Administrac;ao da Sociedade, assessorada por seus consultores juridicos, acredita que a decisao de 
cancelamento dos beneficios fiscais da ADENE em dezembro de 200S e equivocada, seja com 
respeito aos beneficios usufruidos, seja em relac;ao ao prazo ainda por decorrer e que as chances de 
exito sao possiveis. Nesse sentido, entende a Aracruz que o referido cancelamento nao alcanc;a os 
beneficios auferidos durante o periodo de vigencia do beneficia concedido (R$ 142.8S8 em 31 de 
dezembro de 2004, registrados na conta de "Reserva de Capital"). Portanto, nao foi registrada 
qualquer provisao relativa aos beneficios fiscais reconhecidos ate 31 de dezembro de 2004 nas 
demonstrac;oes financeiras encerradas em 31 de dezembro de 200S. 
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20 Concilia~ao do patrimonio liquido e resultado do exercicio da controladora e consolidado 

Patrimonio liquido 

Patrimonio liquido da controladora 

Lucros nao realizados 
Despesas de embarques nao realizadas 
Imposto de renda e contribui<;ao social sobre os 

lucros nao realizados 

Patrimonio liquido do consolidado 

Resultado do exercicio 

Lucro liquido do exercicio da controladora 

Lucros nao realizados 
Despesas de embarques nao realizadas 
Imposto de renda e contribui<;ao social sobre os 

lucros nao realizados 

Lucro liquido do exercicio consolidado 

21 Compromissos 

(a) Fornecimento de produtos quimicos 

31 de dezembro 2005 31 de dezembro 2004 

4.216.178 

(117.357 ) 
17.951 

33.798 

4.150.570 

1.177.534 

(21.146) 
(1.339 ) 

7.645 

1.162.694 

3.490.828 

(96.211 ) 
19.290 

26.153 

3.440.060 

1.045.342 

32.092 
2.991 

(11.928 ) 

1.068.497 

Existem contratos de longo prazo celebrados entre a Aracruz e a Canadianoxy Chemicals Holdings Ltd., 
em dezembro de 1999 e maio de 2002, para fomecimento de produtos quimicos a Aracruz, nos quais a 
Sociedade se compromete a adquirir os volumes de produtos quimicos conservadoramente projetados 
para urn periodo de 6 anos a partir das datas de assinatura dos contratos, prevendo clausulas de 
suspensao de fomecimento e de rompimento contratual usuais de mercado, tais como "fors:a maior", 
alem de clausulas de incentivo a performance, como divisao de ganhos de produtividade, pres:os 
preferenciais e "take or pay". Eventuais saldos de compras superiores aos volumes efetivamente 
utilizados na produ<;ao de determinado exercicio serao compensados com aquisis:oes de anos 

posteriores. 
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A Sociedade assinou contrato de mutua com a Suzano Bahia Sui S.A. visando o empnSstimo de 
1.900 mil m3 de madeira de eucalipto, que foram recebidos ate junho de 2005, para os quais, baseada 
nos seus custos atuais de formayao de florestas, provisionou R$ 18.018. 0 contrato preve a 
devoluyao de volume equivalente em condi9oes operacionais semelhantes, a ocorrer entre 2006 e 
2008. 

(c) Termo de ajustamento de conduta- Comunidades lndigenas 

No primeiro semestre de 1998, foram celebrados Termos de Ajustamento de Conduta ("TAC"), nos 
quais a Sociedade e as Associayoes das Comunidades Indigenas reconheceram como legitimas as 
Portarias do Ministerio da Justi9a n°s 193, 194 e 195, todas de 6 de mar9o de 1998, que 
estabeleciam a ampliayao das reservas indigenas em 2.571 hectares de terras pertencentes a Aracruz 
. A Sociedade, por seu tumo, comprometeu-se a dar assistencia financeira as Associa9oes das 
Comunidades Indigenas em projetos sociais, agricolas, educacionais, habitacionais e de saude, no 
montante aproximado de R$ 13.500 (valor hist6rico), atualizaveis mensalmente com base na 
variayao do IGP-M ou IPC, ou indices substitutes, prevalecendo o maior deles. 0 valor dessa 
assistencia financeira deveria ser desembolsado ao Iongo de urn prazo de 20 anos, condicionado ao 
cumprimento de determinadas clausulas e condi9oes. 

Embora os TACs continuassem em plena vigencia, ao longo de 2005, integrantes das Associa9oes 
das Comunidades Indigenas invadiram areas florestais e as instalayoes industriais da Sociedade. 
Conquanto a Sociedade houvesse obtido liminares de reintegrayao de posse, ate o encerramento do 
exercicio os indios continuavam ocupando uma area de cerca de 11 mil hectares de terras tituladas a 
Sociedade. Como o ato de invasao caracterizou o rompimento dos TACs por parte das Associayoes 
das Comunidades Indigenas, a Aracruz, ap6s notificar as pr6prias Associayoes das Comunidades 
Indigenas, a Fundayao Nacional do Indio- FUNAI eo Ministerio Publico Federal, suspendeu todos 
os seus compromissos em maio de 2005. 

Ate 31 de dezembro de 2005, e enquanto cumpridos os TACs, o montante acumulado dos recursos 
repassados para as Associayoes das Comunidades Indigenas foi de R$ 9.597. 
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Ern 31 dezernbro de 2005, existern avais e fians;as concedidos a outras sociedades controladas e 
controlada ern conjunto, referentes aos ernprestirnos de terceiros e as contestas;oes judiciais destas 
sociedades, as quais estao apresentadas a seguir: 

Aracruz Trading Hungary Ltd. 

Veracel Celulose S.A. 

Total 

22 Vendas por area geografica 

1.665.595 

919.645 

2.585.240 

As exportas;oes da Sociedade, classificadas por area geografica podern ser dernonstradas como se 

segue: 

31 de dezembro 
Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

America do Norte 775.970 898.854 1.321.955 1.340.349 

Europa 879.127 1.017.566 1.553.432 1.538.715 

Asia 395.911 543.584 612.506 720.660 

Outros 38.409 50.287 145.092 73.246 

Total 2.089.417 2.510.291 3.632.985 3.672.970 

Areas geograficas sao determinadas baseadas na localizas;ao dos clientes. 
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1 Demonstrac;ao do fluxo de caixa 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 
Atividades operacionais 

Lucro liquido do exercicio 1.177.534 1.045.342 1.162.694 1.068.497 
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao 

caixa gerado pelas atividades operacionais 
Deprecia9ao, amortiza9ao e exaustao 509.789 440.631 571.683 464.765 
Resultado de equivalencia patrimonial (666.084 ) (507.761 ) 3.246 73 
Impasto de renda e contribui9ao social diferidos (40.051 ) 35.220 (64.502 ) 47.826 
Varia96es moneUtrias e cambiais (346.342) (233.225 ) (308.875) (248.273 ) 
Incentivos fiscais - ADENE 19.352 41.927 19.352 41.927 
Provisao para contingencias, liquidas 158.940 118.729 162.828 104.665 
Provisao para perdas em creditos 

tribuUtrios (66.986) 66.725 (62.803 ) 66.725 
AmortizayaO de agio 5.188 6.932 5.188 6.932 
Valor residual de ativo permanente 

baixado 1.459 (12.812) 2.231 (12.838 ) 

Decrescimo (acrescimo) em ativos 
Titulos e valores mobiliarios (111.886 ) (116.697 ) (108.088 ) (116.697 ) 
Dividendos recebidos de subsidiarias 56.261 567.701 
Contas a receber 37.133 96.740 (194.121 ) 15.548 

Estoques (30.384) (17.641 ) (124.971 ) 7.614 

Creditos tributarios (31.750) (143.892) (57.555 ) (133.700) 

Outros (6.958 ) (11.643 ) (7.330 ) (13.037) 

Acrescimo ( decrescimo) em passivos 
Fomecedores (25.964 ) (79.056) (29.496 ) (48.786) 
Adiantamentos de controladas (inclui juros) 108.275 195.409 
Juras sabre emprestimos e financiamentos (2.134) 2.513 (231 ) 11.438 

Impasto de renda e contribui9ao social 
sabre o lucro (49.193 ) 48.222 (62.459 ) 30.822 

Provisoes para contingencias (4.351 ) (24.694) (4.353 ) (24.694) 

Outros 296 4.037 13.940 (1.289) 

Caixa gerado pelas atividades operacionais 692.144 1.522.707 916.378 1.267.518 
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Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 
Atividades de investimentos 

Investimento de curto e longo prazo 214.767 (155.172) (20.000) (155.172) 
Ativo permanente: 

Investimentos (165.038) (201.016 ) 
Imobilizado (348.974) (274.968) (656.984) (1.150.016) 
Diferido (1.005 ) (1.388 ) 
Aumento de capital em coligada (4.905) 
Valores recebidos pela venda de ativo 

permanente 1.936 51.952 2.152 52.005 

Caixa usado nas atividades 
de investimento (297.311 ) (579.204 ) (680.742) (1.254.571 ) 

Atividades de financiamentos 
Emprestimos e financiamentos 

Adi<;oes 1.416.796 2.060.786 1.809.323 3.157.904 
Pagamentos (1.478.237) (2.403.938 ) (1.778.677) (2.661.963 ) 

A<;oes em tesouraria (836) (836) 
Dividendos I juros sobre o capital proprio (344.031 ) (592.279) (344.031 ) (592.279) 

Caixa usado nas atividades 
de financiamentos (406.308) (935.431 ) (314.221 ) (96.338 ) 

Efeitos de varia~ao cambial em 
disponibilidades (16.356 ) 10.028 

Acrescimo ( decrescimo) Iiquido em caixa 
e aplica~oes financeiras (11.475) 8.072 (94.941 ) (73.363 ) 

Caixa e aplica<;oes financeiras no inicio do 
exercicio 11.881 3.809 175.124 248.487 

Caixa e aplica<;oes financeiras no final do 
exercicio 406 11.881 80.183 175.124 
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SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 

11.01- NOT AS EXPLICATIV AS 

Demonstra~ao do valor adicionado 

2005 

Receitas 2.233.715 

Insumos adquiridos de terceiros (1.033.395 ) 

Valor adicionado bruto 1.200.320 

Reten~oes 
Deprecia9ao, amortiza9ao e exaustao (509.789) 

Valor adicionado liquido gerado 690.531 

Recebido em transferencias 
Receitas financeiras- inclui varia96es 

monetarias e cambiais 273.750 
Receita de equivalencia patrimonial 666.084 

939.834 

Valor adicionado para distribui~ao 1.630.365 

Distribui~ao do valor adicionado 

Governo e comunidade 
Impostos e contribui96es (federais, 

estaduais e municipais) 294.620 
Apoio, patrocinio e doa96es 9.011 

303.631 

Empregados 198.422 

Remunera~ao do capital de 
terceiros/financiadores 

Despesas (receitas) financeiras (49.222) 

Remunera~ao do capital proprio 
(dividendos e juros sobre o capital proprio) 470.700 

Lucros acumulados 706.834 

Total distribuido e retido 1.630.365 

13/09/2006 17:39:09 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

42.157.511/0001-61 

Controladora 

% 2004 % 

2.697.960 

( 1.342. 781 ) 

1.355.179 

(440.631 ) 

914.548 

117.024 
507.761 

624.785 

100 1.539.333 100 

18 257.535 17 
1 14.879 1 

19 272.414 18 

12 177.896 12 

(3 ) 43.681 3 

29 408.500 27 

43 636.842 40 

100 1.539.333 100 
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SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas Legisla9ao Societaria 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005 

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 42.157.511/0001-61 

11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

Consolidado 

2005 0/o 2004 % 

Receitas 3.351.524 3.441.295 

Insumos adquiridos de terceiros (1.320.220 ) (1.502.808 ) 

Valor adicionado bruto 2.031.304 1.938.487 

Retenc;oes 
Deprecia<;ao, amortiza<;ao e exaustao (571.683 ) (464.765 ) 

Valor adicionado liquido gerado 1.459.621 1.473.722 

Recebido em transferencias 
Receitas financeiras - inclui varia<;oes 

monetarias e cambiais 235.547 146.682 
Receita de equivalencia patrimonial {3.245 ) (73 ) 

232.302 146.609 

Valor adicionado para distribuic;ao 1.691.923 100 1.620.331 100 

Distribuic;ao do valor adicionado 

Governo e comunidade 
Impastos e contribui<;oes (federais, 

estaduais e municipais) 314.884 19 288.843 18 
Apoio, patrocinio e doa<;oes 12.292 14.945 1 

327.176 19 303.788 19 

Empregados 251.253 15 195.561 12 

Remunerac;ao do capital de 
terceiros/financiadores 

Despesas (receitas) financeiras (49.201 ) (3 ) 52.485 3 

Remunerac;ao do capital proprio ( dividendos 
e juros sobre o capital proprio) 470.700 28 408.500 25 

Lucros acumulados 691.995 41 659.997 41 

Total distribuido e retido 1.691.923 100 1.620.331 100 
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SERVI<;O P0BLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 • IDENTIFICA<;AO 

1 - C6DIGO CVM - DENOMINACAO SOCIAL 

01265-3 

06.01 · BALAN<;O PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-C6DIGO 2 - DESCRICAO 3- 31/12/2005 

1 AtivoTotal 

1.01 Ativo Circulante 

1.01.01 Disponibilidades 

1.01.01.01 Caixa e bancos 

1.01.01.02 Aplica~toes financeiras 

1.01.02 Creditos 

1.01.02.01 Clientes 

1.01.02.02 Cambiais e duplicatas descontadas 

1.01.02.03 Provisao contas de liquida~tao duvidosa 

1.01.02.04 Empresas controladas e ligadas 

1.01.03 Estoques 

1.01.04 Outros 

1.01.04.01 lmpostos e contribui~toes a recuperar 

1.01.04.02 Despesas antecipadas 

1.01.04.03 Demais contas a receber 

1.01.04.04 Depositos em garantia 

1.01.04.05 Titulos a receber 

1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 

1.02.01 Creditos Diversos 

1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 

1.02.02.01 Com Coligadas 

1.02.02.02 Com Controladas 

1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 

1.02.03 Outros 

1.02.03.01 Imp. de renda e contrib. social diferido 

1.02.03.02 Depositos judiciais 

1.02.03.03 lmpostos a compensar 

1.02.03.04 Despesas antecipadas 

1.02.03.05 Demais contas a receber 

1.02.03.06 Titulos a receber 

1.03 Ativo Permanente 

1.03.01 lnvestimentos 

1.03.01.01 Participa~toes em Coligadas 

1.03.01.02 Participa~toes em Controladas 

1.03.01.03 Outros lnvestimentos 

1.03.02 lmobilizado 

1.03.03 Diferido 

14109/2006 23:33:32 

DivulgaQio Externa 

Data-Base· 31/1212005 LegislaQio Socletaria 

3-CNPJ 

89.637.490/0001-45 

4- 31/12/2004 5- 31112/2003 

4.695.622 4.368.152 3.824.898 

2.227.325 2.032.678 1.481.209 

1.468.444 1.124.763 634.261 

102.387 20.561 71.160 

1.366.057 1.104.202 563.101 

347.799 487.933 354.635 

507.334 515.152 397.637 

(130.017) (5.609) (23.669) 

(29.518) (21.610) (19.333) 

0 0 0 

256.797 269.761 243.979 

154.285 150.221 248.334 

91.842 109.674 117.346 

8.622 9.236 9.182 

24.655 17.083 20.975 

0 0 87.070 

29.166 14.228 13.761 

383.896 365.579 463.590 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

383.896 365.579 463.590 

208.032 179.428 209.638 

101.800 90.803 161.855 

30.099 20.994 10.172 

4.501 3.565 425 

34.528 35.937 30.078 

4.936 34.852 51.422 

2.084.401 1.969.895 1.880.099 

9.915 10.036 10.222 

0 0 0 

7.791 7.911 8.092 

2.124 2.125 2.130 

2.049.509 1.899.980 1.767.542 

24.977 59.879 102.335 
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SERVIC";O PUBLICO FEDERAL 
CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - DEMONSTRAC";OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICAC";AO 

1 - CODIGO CVM 

01265-3 

- DENOMINACAO SOCIAL 

06.02 - BALANC";O PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 31/1212005 

2 Passivo Total 

2.01 Passivo Circulante 

2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.01.02 Debentures 

2.01.03 Fornecedores 

2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuh;:oes 

2.01.04.01 lmpostos a recolher 

2.01.04.02 Prov. imp. rend a e contrib. social 

2.01.05 Dividendos a Pagar 

2.01.06 Provisoes 

2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.01.08 Outros 

2.01.08.01 Salarios, ferias e encargos sociais 

2.01.08.02 Demais contas a pagar 

2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 

2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.02.02 Debentures 

2.02.03 Provisoes 

2.02.04 Dlvidas com Pessoas Ligadas 

2.02.05 Outros 

2.02.05.01 Imp. de renda e contrib. social diferido 

2.02.05.02 Provisao para contingencies 

2.02.05.03 Demais contas a pagar 

2.03 Resultados de Exercicios Futuros 

2.03.01 Arrendamento empr. control. em conjunto 

2.04 Participa~toes Minoritarias 

2.05 Patrimonio Liquido 

2.05.01 Capital Social Realizado 

2.05.02 Reservas de Capital 

2.05.02.01 lncentivos fiscais 

2.05.02.02 Agio na emissao de a~toes 

2.05.02.03 Especial Lei 8200/91 

2.05.02.04 Corre~tao monetaria do capital 

2.05.02.05 Corre~tao compl. florestas em forma~tao 

2.05.02.06 Conversao de partes beneficiaries 

2.05.03 Reservas de Reavalia~tao 

2.05.03.01 Ativos Pr6prios 

2.05.03.02 Controladas/Coligadas 

2.05.04 Reservas de Lucro 

2.05.04.01 Legal 

2.05.04.02 Estatutaria 

2.05.04.03 Para Contingencies 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 

2.05.04.05 Reten~tao de Lucros 

2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 

14/09/2006 23:33:47 

Divulga~io Externa 

Data-Base- 31/12/2005 Legisla~io Societaria 

3-CNPJ 

89.637.490/0001-45 

4- 31/1212004 5- 31/1212003 

4.695.622 4.368.152 3.824.898 

1.010.522 837.895 909.595 

603.164 396.103 421.891 

9.270 8.887 0 

174.793 136.894 105.618 

56.123 97.424 84.617 

24.116 24.061 20.043 

32.007 73.363 64.574 

71.270 90.007 200.238 

0 0 0 

1.401 1.599 1.414 

94.501 106.981 95.817 

51.493 60.715 51.632 

43.008 46.266 44.185 

1.343.138 1.363.382 1.097.602 

860.735 903.880 812.606 

314.050 314.050 0 

0 0 0 

0 0 0 

168.353 145.452 284.996 

2.512 3.368 6.891 

128.892 114.533 248.310 

36.949 27.551 29.795 

0 0 0 

0 0 0 

97.300 59.364 0 

2.244.662 2.107.511 1.817.701 

1.100.000 800.000 800.000 

84.525 193.845 193.845 

539 213 213 

0 109.646 109.646 

83.986 83.986 83.986 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

87.399 89.521 91.647 

87.399 89.521 91.647 

0 0 0 

972.738 1.024.145 732.209 

88.276 72.821 50.044 

884.462 955.189 686.030 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 

CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICAClO 

1 - CODIGO CVM - DENOMINA<;:AO SOCIAL 

01265-3 

06.02 • BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRI<;:AO 3 -31/12/2005 

2.05.04.07 Outras Reserves de Lucro 

2.05.04.07.01 A~t6es em tesouraria 

2.05.04.07.02 Outras 

2.05.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 

14/09/2006 23:33:47 

Divulga~;io Externa 

Data-Base· 31/1212005 Legisla~;io Societaria 

3- CNPJ 

89.637.490/0001-45 

4 -31/1212004 5 -31/1212003 

0 (3.865) (3.865) 

0 (3.865) (3.865) 

0 0 0 

0 0 0 

Pag: 2 



SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM • COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 • IDENTIFICAClO 

1 · CQDIGO CVM 

01265-3 

- DENOMINACAO SOCIAL 

07.01 • DEMONSTRAClO DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

Divulgac;io Externa 

Data-Base- 31/12/2005 Legislac;io Societaria 

3-CNPJ 

89.637.490/0001-45 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 01/0112005 a 31/12/2005 4- 01/0112004 a 31/12/2004 5- 01/0112003 a 31/1212003 

3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servic;:os 3.235.881 3.201.671 3.366.713 

3.02 Deduc;:oes da Receita Bruta (529.573) (472.212) (396.643) 

3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servic;:os 2.706.308 2.729.459 2.970.070 

3.04 Gusto de Bens e/ou Servic;:os Vendidos (1.680.834) (1.473.250) (1.623.824) 

3.05 Resultado Bruto 1.025.474 1.256.209 1.346.246 

3.06 Despesas/Receitas Operacionais (669.859) (654.082) (1.142.129) 

3.06.01 Com Vendas (308.794) (291.163) (358.878) 

3.06.02 Gerais e Administrativas (163.279) (152.908) (272.827) 

3.06.03 Financeiras (153.691) (156.184) (448.937) 

3.06.03.01 Receitas Financeiras 152.468 75.414 35.934 

3.06.03.02 Despesas Financeiras (306.159) (231.598) (484.871) 

3.06.04 Outras Receitas Operacionais 19.385 3.378 28.099 

3.06.05 Outras Despesas Operacionais (63.329) (56.917) (88.882) 

3.06.06 Resultado da Equivalencia Patrimonial (151) (288) (704) 

3.07 Resultado Operacional 355.615 602.127 204.117 

3.08 Resultado Niio Operacional (2.551) (7.642) 924.115 

3.08.01 Receitas 3.446 12.100 1.274.286 

3.08.02 Despesas (5.997) (19.742) (350.171) 

3.09 Resultado Antes Tributalj:iio/Participac;:oes 353.064 594.485 1.128.232 

3.10 Provisao para IR e Contribuilj:iio Social (47.587) (83.029) (73.480) 

3.11 IR Diferido 29.461 (26.687) (51.796) 

3.12 Participaij:6es/Contribuilj:6es Estatutarias 0 0 0 

3.12.01 Participac;:oes 0 0 0 

3.12.02 Contribuiij:6es 0 0 0 

3.13 Reversao dos Juros sobre Capital Proprio 0 0 0 

3.14 Participaij:6es Minoritarias (25.830) (29.225) (2.077) 

3.15 Lucro/Prejuizo do Exercicio 309.108 455.544 1.000.879 

NOMERO AQOES, EX-TESOURARIA (Mil) 917.683 917.683 917.683 

LUCRO POR AQAO 0,33684 0,49641 1,09066 

PREJUIZO POR AQAO 
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
Societaria 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
31/12/2005 

01265-3 KLABIN S.A. 
89.637.490/0001-45 

Legisla9ao 

Data-Base -

09.01 - P ARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RES SALVA 

Ao Conselho de Administra<;ao e aos Acionistas da 
Klabin S.A. 
Sao Paulo - SP 

1. Examinamos os balan<;os patrimoniais, individuais e consolidados, da Klabin S.A. e 

controladas, levantados em 31 de dezembro de 2005 e de 2004, e as respectivas 

demonstra<;5es do resultado, das muta<;5es do patrimonio liquido e das origens e 

aplica<;5es de recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados 

sob a responsabilidade de sua Administra<;ao. Nossa responsabilidade e a de expressar 

urna opiniao sobre essas demonstra<;5es financeiras. 

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as norrnas brasileiras de auditoria e 

compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, 

o volume de transa<;5es e os sistemas contabil e de controles intemos da Companhia; (b) a 

constata<;ao, com base em testes, das evidencias e dos registros que suportam os valores e 

as informa<;5es contabeis divulgados; e (c) a avalia<;ao das praticas e das estimativas 

contabeis rnais representativas adotadas pela Administra<;ao da Companhia, bern como da 

apresenta<;ao das demonstra<;5es financeiras tornadas em conjunto. 

3. Em nossa opiniao, as demonstra<;5es financeiras referidas no primeiro paragrafo 

representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi<;ao patrimonial e 

financeira, individual e consolidada, da Klabin S.A. e controladas em 31 de dezembro de 

2005 e de 2004, o resultado de suas opera<;5es, as muta<;5es de seu patrimonio liquido e as 

origens e aplica<;5es de seus recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas 

datas, de acordo com as pr:iticas contabeis adotadas no Brasil. 
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
Societaria 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 
31/12/2005 

Legis1a9ao 

Data-Base -

01265-3 KLABIN S.A. 
89.637.490/0001-45 

09.01 - P ARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSAL VA 

4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos parecer sobre as 

demonstrayoes fmanceiras referidas no primeiro pan'tgrafo, tomadas em conjunto. As 

demonstrayoes do fluxo de caixa e do valor adicionado, referentes aos exercicios fmdos 

em 31 de dezembro de 2005 e de 2004 apresentadas para propiciar informayoes 

suplementares sobre a Klabin S.A., individualmente e consolidada com suas controladas, 

nao sao requeridas como parte integrante das demonstrayoes financeiras obrigat6rias. As 

demonstrayoes do fluxo de caixa e do valor adicionado para os exercicios findos em 31 de 

dezembro de 2005 e de 2004 foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria 

descritos no segundo panigrafo e, em nossa opiniao, estao adequadamente apresentadas 

em todos os seus aspectos relevantes em relayao as demonstray5es fmanceiras tomadas 

em conjunto. 

Sao Paulo, 3 de fevereiro de 2006 

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU 
Auditores Independentes 
CRC no 2 SP 011609/0-8 
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Eduardo Jorge Costa Martins 
Contador 
CRC no 1 SP 180333/0-3 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

Senhores Acionistas 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Submetemos a apreciagao de V.Sas. o Relat6rio da Administragao e as 
correspondentes demonstragoes financeiras, com os pareceres dos auditores 
independentes e do Conselho Fiscal, referentes ao exercicio social encerrado em 
31 de dezembro de 2005. 

Durante o ano de 2005 as fabricas de papel e cartao produziram a plena 
capacidade, com recordes de produgao e de volume de vendas. 

Os resultados do ano foram influenciados por condigoes adversas, tais como: 
baixo crescimento da economia brasileira, juros reais elevados, valorizagao do real 
frente ao d61ar e ao euro, e grande redugao dos pregos internacionais do principal 
produto de exportagao, o kraftliner, que estao em recuperagao desde o 4T05. 

No setor florestal, a madeira produzida foi processada nas fabricas de papel ou 
comercializada para as serrarias e laminadoras do Parana e Santa Catarina. 

0 destaque do ano foi a performance dos cartoes, que, em virtude das melhorias 
tecnol6gicas introduzidas nas fabricas, teve urn grande avango na qualidade, alem 
de urn incremento na capacidade instalada. 

As fabricas de conversao de sacos industriais trabalharam a plena capacidade, 
mantendo seu market share no Brasil e na Argentina. 

As unidades de conversao de caixas de papelao ondulado, trabalharam com 
capacidade ociosa, em virtude da retragao da atividade econ6mica, decorrente de 
uma combinagao adversa de alguns fatores, tais como: juros altos, real valorizado 
e crise pol itica. 

0 volume de vendas de madeira para terceiros atingiu 2,9 milh6es de toneladas, 
11 °/o inferior ao volume vendido em 2004. 

0 volume de produgao de papeis totalizou 1.492,1 mil toneladas 2°/o superior ao 
volume produzido no ano anterior. 
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

10.01- RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

0 volume de vendas de papeis e embalagens consolidado foi de 1 ,4 milhao de 
toneladas, 3% superior a 2004. 

Em 2005 a Klabin exportou 567,3 mil toneladas, 2% superior ao a no anterior. 

0 volume de vendas em 2005 de papeis e cartoes totalizou 801 ,4 mil toneladas, 
2% superior a 2004, com receita liquida de R$ 1.153,6 milhoes. 

0 volume de vendas de sacos industriais em 2005, foi de 115,0 mil toneladas, 
1% inferior a 2004. 

A expedigao de caixas de papelao ondulado foi de 419,5 mil toneladas em 2005, 
2% superior a 2004. 

0 Conselho de Administragao aprovou a Politica de Sustentabilidade da 
Companhia, que reune as atividades da empresa dentro do conceito de 
Desenvolvimento Sustentavel, onde estao explicitados os valores que norteiam as 
atuagoes dos colaboradores. 

A Klabin conquistou o selo Forest Stewardship Council - FSC para a cadeia de 
custodia de produgao, no Parana, de papel cartao e kraftliner utilizados para a 
confecgao de embalagens. Com isso, tornou-se a primeira e unica empresa do 
mundo a obter essa certificagao conjunta da mais exigente e respeitada 
certificadora. 
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Os principais investimentos realizados em 2005 estao especificados a seguir: 

R$ Milhoes I Realizado 
2005 

Florestal 63,0 
F abricas de Papel 209,1 
Conversao 91,0 
Outros 2,8 
Total 365,9 

• Reforma da Maquina de Papel MP14 na unidade de Angatuba (SP), que 
permitira a produc;ao de cartao com tres camadas, aumentando a 
participac;ao da Klabin no mercado de cartoes; 

• Substituic;ao do Sistema de Controle Digital da Caldeira de Recuperac;ao e 
Evaporac;ao em Correia Pinto (SC), resultando em aumento na produc;ao de 
vapor, com consequente reduc;ao de consumo de 61eo combustive! e 
incremento da produc;ao de celulose. 0 Projeto Correia Pinto 125, 
aumentara a capacidade de produc;ao de papeis Sack Kraft extensiveis na 
MP01 para 125.000 Uano, urn incremento de 10.000 Uano; 

• Nova linha automatizada de produc;ao de Sacos lndustriais na unidade de 
Lages (SC) com o objetivo de atender as exigencias de mercado; 

• Projeto Focus na unidade de Guapimirim (RJ), com o objetivo de aumentar 
a qualidade de papeis reciclados e a produtividade; 

• Nova impressora Corte e Vinca Rotativo instalada na unidade de Jundiai 
(SP) adequando a capacidade de produc;ao a demanda de caixas com 
quatro cores de impressao, permitindo a Klabin atender ao mercado de 
impressoes diferenciadas. 
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As informa{f6es operacionais e financeiras da Companhia relativas aos anos 2005 
e 2004, exceto onde esteja indicado de outra forma, sao apresentadas com base 
em numeros consolidados e em reais, conforme praticas contabeis adotadas no 
Brasil. 

Receita Bruta 

Receita Uquida 
Mercado interno 
Exporta~ao 

%Exportaqao 

Lucro Bruto 

Margem Bruta 

EBIT 

EBITDA 

Margem EBITDA 

Lucro Uquido 

R$ milhoes 

Volume de vendas - mil t 
Mercado interno 
Exporta~ao 

% Exportaqao 

Patrimonio Liquido 
Endividamento Liquido 
Capitaliza~ao Total 
Endividamento Liquido/Capitaliza~ao Total 
Endividamento L uido/EBITDA 
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2005 2004 

3.235,9 3.201,8 1% 

2.706,3 2.729,5 (1%) 
1.977,9 1.914,3 3% 

728,4 815,2 (11%) 
27% 30% 

1.025,5 1.256,2 (18%) 

38% 46% 

509,4 758,7 (33%) 

754,5 990,5 

28% 36% 

309,1 455,6 

1.377,1 1.343,3 
809,8 788,7 
567,3 554,6 

41% 41% 

2oo5 I 2oo4 
2.244,7 2.107,5 7°/o 

318,8 498,2 {36°/o) 
2.732,0 2.755,1 

12°/o 18°/o 
0,4 0,5 
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Em 2005 o volume de vendas consolidado (excluindo madeira) totalizou 1.377,1 
mil toneladas, 3°/o superior a 2004. 0 crescimento do volume de vendas foi de 2°/o 
no mercado externo e 3°/o no mercado domestico. 

Volume de Vendas por Mercado 

2005 2004 

- Exportartao 

- Mercado Domestico 
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Volume de Vendas por Produto 

Sac:os Ou1ros 
industria is 4% 

8% 

Kraftliner 
34% 

CMtO(JS 

24% 

Nao inclui madeira 
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A receita bruta em 2005 atingiu R$ 3,2 bilhoes, equivalente a US$ 1 ,3 bilhao. A 
receita liquida de vendas consolidada (incluindo madeira) totalizou R$ 2,7 bilhoes, 
1 o/o a baixo do a no anterior. 

Receita Liquida por Mercado Receita Uquida por Produto 

2.7'.06 
Kraftliner 

2005 2004 

- Exporta~ao 
- Mercado Domestico 

/nclui Receita de Madeira 

1 3 / 09/2006 18:05:44 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

UNIDADE DE NEGOCIO - FLORESTAL 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

A Klabin movimentou 8,0 milhoes de toneladas de toras de Pinus, toras de 
Eucalipto e cavacos e resfduos para energia em 2005, volume 1% inferior a 2004, 
dos quais 5,1 mil hoes de toneladas foram transferidas para suas fabricas do 
Parana, Santa Catarina e Sao Paulo. 

0 volume de vendas de madeira para serrarias e laminadoras no Parana e Santa 
Catarina foi de 2,9 mil hoes de toneladas em 2005, volume 11% inferior ao a no 
passado. A receita Hquida das vendas para terceiros foi de R$ 286,7 milhoes, 5% 
inferior ao ano anterior. 

A construc;ao civil nos Estados Unidos continuou aquecida durante o ano, e o 
fndice housing starts registrou uma media anual superior a 2,0 milhoes 
(comparado a media hist6rica de 1,6 milhao). Por outro lado, o fortalecimento do 
real frente ao d61ar teve efeito negativo nos prec;os dos produtos exportados pelos 
clientes da Klabin. 

As florestas da Klabin no Parana e em Santa Catarina sao certificadas pelo Forest 
Stewardship Council - FSC, atestado de que o manejo das florestas da Klabin e 
social, ambiental e economicamente responsavel. 

Ao final de 2005, a Klabin possufa 355 mil ha de area florestal, dos quais 190 mil 
ha de florestas plantadas e 128 mil ha de florestas nativas preservadas. 

Em 2005 foram plantados 16.400 ha, em areas pr6prias e arrendadas. Para 
abastecer suas unidades industriais e vendas de toras para terceiros foram 
cortados cerca de 15.000 ha. 

Em 2005 foram fomentados o plantio de 5.865 ha nas reg1oes prox1mas as 
unidades florestais da Klabin do Parana e de Santa Catarina, beneficiando 1.230 
proprietarios rurais. Desde o infcio dos programas de fomento na Klabin em 1984 
em Santa Catarina e em 1987 no Parana, ja foram plantados 56.467 ha. 
Atualmente, existem cerca de 11 mil produtores fomentados no Parana e Santa 
Catarina. 

Com o fomento florestal, a Klabin pretende elevar de 8% para 20% a participac;ao 
total de fomentados no abastecimento de madeira ate 2012. 
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0 volume de vendas de papeis e cartoes para terceiros foi recorde, totalizando 
801 ,4 mil toneladas, urn aumento de 2% em relac;ao ao a no anterior. As 
exportac;oes representaram 65% do volume total e tiveram urn crescimento de 2% 
em relac;ao a 2004. 

A receita lfquida de papeis e cartoes totalizou R$ 1.153,6 milhoes, 4% inferior a 
2004. As exportac;oes representaram 54% do total. 

As exportac;oes de kraftliner em 2005 atingiram 426,1 mil toneladas, com receita 
liquida de R$ 443,5 milhoes, 2% e 17% inferiores a 2004, respectivamente. 
Contribuiram negativamente para estes resultados a valorizac;ao do real frente ao 
d61ar, a queda do prec;o internacional do kraftliner, que comec;ou a se recuperar a 
partir do 4T05. 

Para 2006, a estrategia de exportac;ao de kraftliner contempla alem do mercado 
interno, o aumento de participac;ao nos mercados Iatino americanos, com forte 
enfase para a Argentina, que vern apresentando crescimento economico 
expressivo. 

As vendas totais de cartoes atingiram 329,5 mil toneladas, com destaque para as 
embalagens de liquido e o abastecimento do mercado domestico, incluindo as 
empresas brasileiras responsaveis pelas exportac;oes de frangos, carnes e seus 
derivados, alem da exportac;ao direta de cartoes pela Klabin. 

As exportac;oes de cartoes atingiram 95,0 mil toneladas, urn acrescimo de 27% em 
relac;ao a 2004. 

UNIDADE DE NEGOCIO- PAPELAO ONDULADO 

As informac;oes preliminares divulgadas pela Associac;ao Brasileira de Papelao 
Ondulado - ABPO indicam que a expedic;ao de caixas, chapas e acess6rios 
totalizou 2,2 milhoes toneladas em 2005, 2,4% superior a 2004. Este resultado fez 
com que o consumo de papelao ondulado atingisse o mesmo patamar de 2002. 

A expedic;ao de caixas e chapas de papelao ondulado da Klabin atingiu 419,5 mil 
toneladas, 2% superior a 2004, mantendo sua lideranc;a no mercado brasileiro. 

A receita lfquida totalizou R$ 843,3 milhoes, 5% acima do ano anterior. 
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A Klabin detem a lideranc;a no mercado de sacos multifolhados, com participac;ao 
de 45°/o no mercado. A construc;ao civil (sa cos para cimento) e o agroneg6cio 
(sacos para sementes) sao os principais mercados consumidores. 

0 volume de vendas em 2005, de sacos industriais totalizou 115,0 mil toneladas, 
com receita liquida de R$ 349,6 milhoes. 

0 volume de vend as da Klabin Argentina foi de 23,7 mil toneladas com receita 
liquida de R$ 55,1 mil hoes, e detem market share de 45°/o em sa cos multifolhados 
naquele pais. 

Em 2005 continuou o programa de atualizac;ao tecnol6gica do parque industrial de 
sacos, que envolveram desembolsos da ordem de R$ 26 milhoes. 

RESULTADO OPERACIONAL 

0 lucro bruto em 2005 foi de R$ 1.025,5 milhoes, 18°/o inferior a 2004, decorrente 
principalmente da valorizac;ao do real frente ao d61ar e a queda do pre<;o 
internacional do kraftliner principal produto de exportac;ao da Klabin. A margem 
bruta em 2005 foi de 38o/o, ante os 46°/o em 2004. 

0 custo dos produtos vendidos em 2005 foi de R$ 1.680,8 milhoes, 14o/o 
superior a 2004, influenciado pela elevac;ao dos custos dos insumos de produc;ao, 
com destaque para 61eo combustive!, produtos quimicos e mao-de-obra. 

As despesas com vendas em 2005 foram de R$ 308,8 milhoes, 6°/o superior a 
2004, dos quais R$ 199,1 mil hoes referentes a fretes. 

As despesas gerais e administrativas totalizaram R$ 163,3 milhoes em 2005, 
urn acrescimo de 7°/o em relac;ao a 2004, influenciadas principalmente pelo 
dissidio coletivo. 

No final de 2005, a Klabin lanc;ou urn programa de melhoria sustentada de 
resultados, do qual fez parte urn programa de demissao voluntaria com adesao de 
490 pessoas, com urn custo nao recorrente de R$ 23,4 milhoes. 

0 resultado operacional antes do resultado financeiro (EBIT) em 2005 foi de 
R$ 509,4 milhoes, uma redu<;ao de 33°/o em relac;ao a 2004. 
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A gera~ao operacional de caixa (EBITDA) em 2005 atingiu R$ 754,5 milhoes, 
24°/o inferior ao ana de 2004, representando 28°/o de margem, devido a valorizac;ao 
do real em 11,8°/o frente ao d61ar e os baixos prec;os internacionais do kraftliner, 
que prejudicaram as receitas de exportac;oes. 

RESULTADO FINANCEIRO E ENDIVIDAMENTO 

0 resultado financeiro em 2005 foi de R$ 153,7 milhoes de despesas, 2°/o inferior 
a 2004. 

Curto Prazo 101,4 511,0 612,4 142,5 262,5 405,0 

Longo Prazo 894,5 280,3 1.174,8 800,7 417,3 1.218,0 

ENDIVIDAMENTO BRUTO 995,9 791,3 1.787,2 943,2 679,8 1.623,0 

Caixa e aplica~oes financeiras (1.468,4) (1.124, 

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO 318,8 498,2 

RESULTADO LiQUIDO 

0 Iuera liquido apurado em 2005 foi de R$ 309,1 milhoes, 32°/o inferior a 2004. 

Em 2005, as ac;oes preferenciais da Klabin (KLBN4) apresentaram desvalorizac;ao 
de 23,2°/o e o IBOVESPA uma valorizac;ao de 27,7o/o. As ac;oes da Companhia 
foram negociadas em todos os pregoes da BOVESPA registrando 55.700 
operac;oes que envolveram 253 milhoes de titulos e urn volume media diario 
negociado de R$ 4,4 milhoes. 

0 capital social da Klabin e representado par 917,7 milhoes de ac;oes, dos quais 
316,8 milhoes de ac;oes ordinarias e 600,9 milh6es de ac;oes preferenciais. 
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Em outubro de 2005 foram antecipados R$ 100,5 milh6es, sendo R$ 102,79 par 
late de mil ac;oes ordinarias e R$ 113,07 par lote de mil ac;oes preferenciais. 

A Administrac;ao esta propondo a Assembleia Geral Ordinaria, a ser realizada em 
marc;o, pagamento de dividendos complementares no montante de R$ 71,3 
mil hoes, sendo R$ 72,89 por lote de mil ac;oes ordinarias e R$ 80,18 por lote de 
mil ac;oes preferenciais. Desse modo os dividendos referentes ao exercicio de 
2005 perfazem R$ 171 ,8 milh6es, que representa 58,5% do lucro liquido ajustado. 

GOVERNANCA CORPORATIVA 

Em Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 29 de setembro de 2005, foi 
aprovada a concessao do direito as ac;oes preferenciais de serem incluidas em 
oferta publica decorrente de eventual alienac;ao de controle societario ("tag 
along"), assegurando-lhes o recebimento de prec;o igual a 70% do valor pago por 
ac;ao ordinaria integrante do bloco de controle, sem prejuizo das vantagens a elas 
atribuidas. 

Em Reuniao Extraordinaria do Conselho de Administrac;ao realizada em 27 de 
outubro de 2005, foi aprovado o Programa de Recompra de Ac;oes Preferenciais. 
0 volume autorizado e de ate 47.712.031 ac;oes, valido por 365 dias. 

RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES 

A politica em relac;ao aos auditores independentes, na prestac;ao de servic;os nao 
relacionados a Auditoria Externa, substancia-se nos principios que preservam a 
independencia do auditor. Esses principios estabelecem que: 

• o auditor nao deve auditar seu proprio trabalho; 

• o auditor nao deve exercer func;oes gerenciais; 

• o auditor nao deve advogar por seu proprio cliente. 

Durante o exercicio de 2005 o valor correspondente aos servic;os nao relacionados 
a Auditoria Externa, prestados pelos nossos auditores, foi inferior a 5% dos 
referidos honorarios. 
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Ao final de 2005 registramos 7.459 empregados e 5.514 contratados, totalizando 
12.973 colaboradores. 

0 Programa de Trainees de 2005 foi urn grande sucesso, concorreram mais de 14 
mil candidatos e 22 foram selecionados e colocados em diversas areas de 
atividade. A Companhia ja abriu as inscric;oes para o Programa de Trainees de 
2006. 

Com o objetivo de aprimorar a gestao em seguranc;a e saude ocupacional, foi 
aprovado no inicio do ano de 2005 o Programa Klabin de Excelencia em 
Seguranc;a e Saude Ocupacional (SSO). 0 Programa tern enfase no 
comportamento humano e base em tres fundamentos: Compromisso Visivel, 
Responsabilidade de Linha e Disciplina Operacional, alem da criac;ao de urn 
Comite de Seguranc;a Klabin, composto por 29 pessoas. 

A planta de plasma para reciclagem de embalagem longa vida em Piracicaba, 
(SP) foi inaugurada pela TSL Ambiental em parceria com a Klabin, Tetra Pak e 
Alcoa. 

Em agosto de 2005, a Klabin conquistou o selo Forest Stewardship Council - FSC 
para a sua cadeia de custodia de produc;ao, no Parana, de cartao e kraftliner, 
sendo a primeira e unica empresa do mundo a obter essa certificac;ao para ambos 
as papeis da mais exigente e respeitada certificadora do mundo. 

A Klabin comprovou a sua preocupac;ao com as questoes ambientais e a 
seriedade com que trata o assunto atraves da conquista de varios premios com 
destaque para: 

• 13° Premia Expressao de Ecologia; 

• 3° Benchmarking Ambiental Brasileiro; 

• Premia CNI-Fiesc 2005 na categoria Ecologia- Educac;ao Ambiental; 

• Ill Premia Bramex Ambiental. 
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A pratica de Responsabilidade Social na Klabin e um compromisso da gestao da 
empresa, como parte de sua atuac;ao pela Sustentabilidade. 

Sao desenvolvidas diversas ac;oes sociais pelas unidades da Klabin, com o 
envolvimento das comunidades locais. 

Com os seguintes destaques: 

• o Programa Jovem de Futuro; 

• o Projeto Caiubi de Educac;ao Ambiental; 

• a atuac;ao dos grupos de Voluntaries, em especial da OSCIP Terra Viva; 

• o Programa Matas Legais; 

• o Programa de aval para fomentados florestais. 

Em 2005 a Klabin lanc;ou a Politica de Sustentabilidade, que descreve seus 
compromissos na pratica do Desenvolvimento Sustentavel. 

Merece destaque a atuac;ao da Klabin como avalista de pequenos e medias 
produtores rurais na obtenc;ao de recursos para plantac;ao de florestas em Santa 
Catarina e no Parana, atraves do Pronaf e do Proflora. 

Dais pn3mios importantes, recebidos em 2005, atestam a postura da Companhia: 

• Premia ECO 2005 - Gestao Empresarial para Sustentabilidade~ 

• Premia CNI (Estadual e Nacional) - Desenvolvimento Sustentavel -
Produc;ao Mais Limpa. 
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A consistente recuperac;ao dos prec;os internacionais do kraftliner, o crescimento 
do volume de vendas de cartoes para embalagens de liquidos e outros tipos de 
cartoes para clientes europeus e a melhora das vendas de sacos industriais e 
caixas de papelao ondulado possibilitarao que a Klabin atinja em 2006 o objetivo 
de melhoria do desempenho. 

A Klabin continua trabalhando na reduc;ao de custos e melhoria de qualidade nas 
suas fabricas. Para ampliar a competitividade e melhorar os resultados foi 
deflagrado urn amplo programa de reduc;ao de custos de produc;ao, 
administrativos, logisticos e financeiros. Desse modo, a Klabin estara em 
condic;oes de criar valor de modo sustentavel para seus acionistas e investidores. 

Em janeiro de 2006, o Conselho de Administrac;ao aprovou o Projeto MA 1100, 
autorizando a Diretoria a concluir, com base em objetivos estabelecidos, as 
negociac;oes para a implementac;ao do projeto de expansao da fabrica de Monte 
Alegre (PR), que preve o aumento da capacidade instalada das atuais 700 mil 
t/ano para 1,1 milhao de t/ano. Desse total, 680 mil t/ano serao de cartoes 
revestidos e 420 mil t/ano de kraftliner, ou seja, a capacidade instalada de cartoes 
revestidos devera crescer 1 06°/o, das atuais 330 mil t/ano para 680 mil t/ano. 

Essa expansao esta orc;ada em R$ 1 ,5 bilhao, com desembolsos previstos para os 
anos de 2006, 2007 e parte em 2008. Desse total, 40°/o serao de gerac;ao propria 
de caixa e 60°/o de financiamentos, com destaque para o BNDES e agendas de 
fomento internacionais. 

Com a implantac;ao do projeto de expansao, a Klabin aumentara em 25°/o a sua 
capacidade instalada de produc;ao de papeis e cartoes para embalagens, de 1 ,6 
milhao t/ano para 2,0 milhoes t/ano. A capacidade instalada de cartoes aumentara 
das atuais 390 mil toneladas para 7 40 mil toneladas. 

Em 2005, a Klabin plantou 16.400 ha. de Pinus e Eucaliptos e para 2006 estao 
previstos o plantio de 16.000 ha . 

Em 2006 tera continuidade o projeto de clonagem de Pinus, que utiliza uma 
tecnologia diferenciada, com o objetivo de reproduzir as caracteristicas das 
arvores superiores, aumentando a produtividade das florestas de Pinus 
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A Administra9ao da Klabin S.A. agradece aos seus acionistas, clientes, parceiros 
comerciais, fornecedores e institui96es financeiras pelo apoio e pela confian(fa, e 
em especial, aos funcionarios que tiveram urn papel importante em 2005. 

Sao Paulo, 9 de fevereiro de 2006. 

A Administra9ao 
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As notas explicativas estao sendo apresentadas em milhares de reais 

ANEXOI 

DEMONSTRA<;:OES DO FLUXO DE CAIXA 
DOS EXERciCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 

Controladora Consolidado 
2005 2004 2005 2004 

Atividades Operacionais 
Lucro liquido do exercicio 309.108 455.544 309.108 455.544 
Despesas (receitas) que nao afetam o caixa 
e equivalentes: 

. Depreciat;:ao, amortizat;:ao e exaustao 227.070 213.983 245.070 231.818 

. Resultado na alienat;:ao de ativos (1.327) (994) (1.153) 664 

. Provisao para perdas do ativo permanente 936 (1.391) 936 (1.391) 

. Imposto de renda e contribuit;:ao social diferidos (23.077) 26.687 (29.461) 26.687 

. Juros e variat;:ao cambial sobre emprestimos 
e financiamentos 215.056 169.752 212.626 156.193 

. Resultado de equivalencia patrimonial (308.335) (260.441) 151 288 

. Variat;:ao cambial de investimentos no exterior 351 2.815 2.538 

. Provisao para contingencias 12.576 (51.608) 12.576 (51.608) 

. Participat;:ao de minoritarios 25.830 29.225 

Redu~ao (aumento) nas contas do ativo 
. Contas a receber 48.825 (90.822) 140.134 (133.298) 

. Estoques 21.846 (38.081) 16.594 (23.190) 

. lmpostos a recuperar 14.429 (4.639) 8.728 (3.150) 

. Despesas antecipadas 216 (3.413) (322) (3.194) 

. Demais contas a receber 9.818 14.611 9.228 14.207 

. Resultados recebidos de contro1adas 300.894 255.832 

Aumento (redu~ao) nas contas do passivo 
. Fomecedores 39.006 77.806 37.701 31.461 

. Impostos a recolher (107) 3.676 55 4.018 

. Provisao para imposto de renda e contribuit;:ao social (46.683) 5.576 (41.538) 8.066 

. Salarios, ferias e encargos sociais (9.419) 8.550 (9.222) 9.083 

. Demais contas a pagar (5.741) 1.277 6.093 2.406 

Gera~ao de caixa em atividades 
operacionais (a transportar) 805.091 782.256 945.949 756.367 
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11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

Controladora Consolidado 
2005 2004 2005 2004 

Gera~ao de caixa em atividades 
operacionais ( transporte) 805.091 782.256 945.949 756.367 

Atividades de Investimento: 
. Aplica96es no mercado financeiro (5.386) (34.135) (5.386) (34.135) 
. Depositos em garantia 87.070 87.070 
. Aquisi9ao de bens do ativo imobilizado (329.756) (327.561) (365.948) (337.373) 
. Aumento do ativo diferido (3.167) (1.873) (3.790) (2.577) 
. Venda de ativo imobilizado 3.446 12.100 3.446 12.100 
. Redu9ao de capital em empresa controlada 26.556 
. Emprestimo a empresas ligadas (267) (142) 
. Integraliza9ao de capital (76) (109) (32) (109) 
. Depositos judiciais (9.256) (12.161) (9.211) (12.131) 
. Outros investimentos, liquidos (3.968) 27 27 
Utiliza~ao de caixa em 
atividades de investimento (348.430) (250.228) (380.921) (287.128) 

Atividades de Financiamento: 
. Capta9ao de fmanciamentos 598.969 441.715 662.964 441.715 
. Emissao de debentures 319.459 319.459 
. Amortiza9ao de financiamentos (559.692) (623.286) (559.692) (428.960) 
. Pagamento de juros (149.754) (116.929) ( 151.599) (99.983) 
. Integraliza9ao de capital em controladas 
por minoritarios 12.110 30.149 

. Emprestimo a empresas ligadas (125) (60.220) 

. Dividendos pagos (190.512) (275.242) (190.516) (275.252) 
Utiliza~ao de caixa em 
atividades de financiamento {301.114} {314.503} {226.733} {12.872} 

Aumento no caixa e equivalentes 155.547 217.525 338.295 456.367 

Saldos iniciais de caixa e equivalentes 842.836 625.311 1.090.628 634.261 

Saldos finais de caixa e equivalentes 998.383 842.836 1.428.923 1.090.628 

155.547 217.525 338.295 456.367 
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ANEXOII 

DEMONSTRA<;OES DO VALOR ADICIONADO 
DOS EXERciCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 
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Controladora Consolidado 

Receitas (mais IPI menos deduc;iio de vendas) 
V endas de mercadorias, produtos e servi<;os 
Provisao para devedores duvidosos 
Nao operacionais 

lnsumos adquiridos de terceiros 
Materias-primas consumidas 
Custo das mercadorias e dos servi<;os vendidos 
Materiais, energia, servi<;os de terceiros e outros 

Valor adicionado bruto 

Retenc;oes 
Deprecia<;ao, amortiza<;ao e exaustao 

Valor adicionado liquido produzido pela empresa 

Resultado de equivalencia patrimonial 
Participa<;ao dos minoritlirios 
Receitas financeiras 

Valor adicionado recebido em transferencia 

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 

DISTRIBUI<;AO DO VALOR ADICIONADO 
Pessoal e encargos 
Impastos, taxas e contribui<;oes 
Juras e alugueis 
Dividendos 
Lueras retidos 
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2005 2004 

3.201.222 3.272.343 
(8.836) (3.207) 
(2.295) {6.460) 

3.190.091 3.262.676 

151.936 9.242 
1.521.977 1.433.966 

465.498 543.728 
2.139.411 1.986.936 

1.050.680 1.275.740 

227.070 213.983 

823.610 1.061.757 

308.335 260.441 

122.983 59.006 
431.318 319.447 

1.254.928 1.381.204 

349.785 309.632 
345.822 428.236 
250.213 191.761 
171.775 165,011 
137.333 286.564 

1.254.928 1.381.204 

2005 2004 

3.358.912 3.315.457 
(9.393) (3.727) 
(2.551) (7.642) 

3.346.968 3.304.088 

117.188 7.781 
1.200.715 1.116.134 

591.015 554.394 
1.908.918 1.678.309 

1.438.050 1.625.779 

245.070 231.818 

1.192.980 1.393.961 

(151) (288) 
(25.830) (29.225) 
152.468 75.413 
126.487 45.900 

1.319.467 1.439.861 

355.580 316.614 
365.598 453.047 
289.181 214.656 
171.775 165.011 
137.333 290.533 

1.319.467 1.439.861 
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A Klabin S.A. e controladas atuam nos seguintes segmentos da industria de papel para atendimento aos 
mercados intemo e extemo: reflorestamento e madeira, papeis de embalagern, sacos de papel e caixas de 
papelao ondulado. Suas atividades sao plenamente integradas desde o florestamento ate a fabrica<;ao dos 
produtos fmais. 

A companhia controladora (Klabin S.A.) em 2005 constituiu tres Sociedades em Conta de Participa<;ao 
(SCP's) (doze em 2004), com o prop6sito especifico de captar recursos financeiros para projetos de 
reflorestamento. A companhia controladora, na qualidade de s6cia ostensiva, contribuiu com ativos florestais, 
basicamente florestas e com terras, atraves da concessao de direito de uso e os demais s6cios investidores 
contribuiram em especie para as referidas SCP's. Essas SCP's asseguram a Klabin S.A. o direito de 
preferencia para aquisi<;ao de produtos florestais a pre<;os e condi<;6es de mercado. 

Em dezembro de 2004 a Klabin S.A., atraves de sua controlada integral Klabin Ltd. (anteriormente 
denominada Mirca Limited) constituiu uma empresa comercial exportadora denominada Klabin Trade. A 
partir de janeiro de 2005 a Klabin S.A. passou a exportar seus produtos atraves dessa controlada indireta. 

2 PRINCIPAlS PAATICAS CONTABEIS 

As demonstra<;6es financeiras foram elaboradas em conforrnidade com as pniticas contabeis adotadas no 
Brasil e norrnas e instru<;6es emitidas pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, a saber: 

(a) Apurat;ao do resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia dos exercicios. 

(b) Ativos circulante e realizavel a Iongo prazo 

As aplica<;6es financeiras estao demonstradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos (em base "pro 
rata temporis"). 

A provisao para contas de liquida<;ao duvidosa e constituida em montante considerado necessaria e 
suficiente para cobrir provaveis perdas na realiza<;ao dos creditos. 

Os estoques sao demonstrados ao custo medio das compras ou produ<;ao, inferior aos custos de reposi<;ao ou 
valores de realiza<;ao. 

Os demais ativos sao apresentados ao valor de custo ou de realiza<;ao, incluindo, quando aplicavel, os 
rendimentos auferidos e provisoes para perdas. 
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(c) Permanente 
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Demonstrado ao custo, corrigido monetariamente ate 1995, combinado com os seguintes aspectos: 

• Participayoes em controladas e coligadas avaliadas pelo metodo da equivalencia patrimonial. 0 agio 
apurado na aquisiyao dos investimentos e amortizado em cinco anos; 

• Reavaliayao do imobilizado, procedida com base em avaliayao efetuada por empresas especializadas. 
Com base nas disposiyoes da Deliberayao CVM n° 183/95, nao foram registrados no passivo exigivel a 
longo prazo, o imposto de renda e a contribuiyao social diferidos sobre a reavalia9ao de ativo 
imobilizado realizada em periodos anteriores a 1995 por empresas incorporadas pela Klabin S.A. 
Portanto, a reserva de reavaliayao constituida pela Klabin S.A. em decorrencia da referida incorporayao 
nao contempla tais impostos; 

• Depreciavao do imobilizado pelo metodo linear, as taxas anuais mencionadas na Nota 9, que levam em 
considerayao a vida util-economica dos hens; 

• Exaustao de florestas com base na quantidade de madeira extraida e recursos florestais a exaurir Nota 9; 

• Encargos fmanceiros sao capitalizados quando incorridos sobre imobilizayoes em andamento e 

• Amortizayao do diferido pelo prazo de cinco a dez anos, a partir da data em que os beneficios comeyam a 
ser gerados (Nota 10). 

(d) Passivos circulante e exigivel a Iongo prazo 

Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes 
encargos incorridos. 

A provisao para parada prograrnada e constituida mensalmente, com base na estimativa total de gastos a 
serem incorridos durante a rnanutenvao das fabricas. 

A provisao para contingencias e constituida para processos considerados como perdas provaveis pela 
Administrayao apoiados pelos seus consultores legais. 

(e) Imposto de renda e contribuic;ao social 

Foram constituidos com base nas aliquotas enos lucros tributaveis, ajustados conforme legislayao especifica. 

0 imposto de renda e a contribuiyao social diferidos lanvados no ativo realizavel a Iongo prazo e no passivo 
exigivel a longo prazo decorrem de despesas e receitas, respectivamente, apropriadas ao resultado, entretanto, 
indedutiveis e nao tributadas temporariamente, vide Nota 6 (a). 

(f) Estimativas conhibeis 

Na elaborayao das demonstrayoes financeiras foram utilizados estirnativas e julgamentos para a 
contabilizayao de certos ativos e passivos e outras transayoes, nas datas-base e no registro das receitas e 
despesas dos exercicios. Portanto os resultados reais eventualmente podem divergir dessas estimativas. 
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(g) Informa~oes suplementares 
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Com o objetivo de permitir analises adicionais, a Companhia apresenta, como informa<;oes suplementares, as 
demonstra<;oes, individual e consolidada do Fluxo de Caixa e do Valor Adicionado, conforme segue: 

Fluxo de caixa - a demonstra<;ao do fluxo de caixa foi elaborada de acordo com a NPC-20 do IBRACON -
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, considerando as principais opera<;oes que tiveram influencia 
nas disponibilidades e aplica<;oes fmanceiras da controladora e do consolidado, inferiores a 90 dias. Tal 
demonstrativo esta dividido entre atividades operacionais, de investirnentos e de financiamentos (Anexo I) 

Valor adicionado - elaborada de acordo com os Pareceres de Orienta<;ao n°s 15/87 e 24/92, e o Oficio -
Circular no 01100 ernitidos pela CVM. 0 modelo e o proposto pela NBCT no 3.7 do Conselho Federal de 
Contabilidade. Esta informa<;ao permite a identifica<;ao da cria<;ao e da distribui<;ao da riqueza gerada pela 
Companhia (Anexo II). 

(h) Lucro por a~ao 

Calculado com base na quantidade de a<;oes na data de encerramento dos balan<;os. 

3 CONSOLIDA<;AO DAS DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS 

Criterios de consolida~ao 

Nas demonstra<;oes fmanceiras consolidadas sao elirninados os investirnentos em empresas controladas, bern 
como os resultados das equivalencias patrimoniais. Os lucros ou prejuizos provenientes de opera<;oes 
realizadas entre as empresas consolidadas, assim como os correspondentes saldos de ativos e passivos sao 
igualmente elirninados. 0 valor da participa<;ao dos acionistas nao controladores no resultado e no patrim6nio 
liquido e calculado e demonstrado separadamente. 

As demonstra<;oes financeiras consolidadas abrangem as da Klabin S.A. e as de suas controladas, como segue: 

Empresas controladas: 
Klabin Argentina S.A. (participa<;ao direta e indireta) 
Klabin Ltd ( anteriormente denominada Mirca Limited) 
. Klabin Trade (participa<;ao indireta) 
IKAPE Empreendirnentos Ltda. 
Klabin do Parana Produtos Florestais Ltda. 
Klapart Participa<;oes Ltda. 
Antas Servi<;os Florestais S/C Ltda. 

Sociedades em Conta de Participacao: 
Parana 
Santa Catarina 

(*) Participa9iio media no jim do exercicio. 
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Participa~ao no capital social - (%) 

-----=2~0..:..:05=- 2004 
100 
100 
100 
100 
100 
100 
100 

91 
92 
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4 DISPONIBILIDADES 
a) Controladora 

Moeda nacional 
Fundos de investimento (*) 
Certificado de deposito bancario 
Notas em reais (**) 
Titulos da Republica da Austria 

(**) 
Caixa e bancos 

Moeda estrangeira 
Certificado de deposito bancario 
Fundos de investimento 
Caixa e bancos 

Aplica<;ao fmanceira - vinculada 

No pais 
No exterior 

b) Consolidado 
Moeda nacional 

Fundos de investimento (*) 
Certificado de deposito bancario 
N otas em reais (**) 
Titulos da Republica da Austria 

(**) 
Caixa e bancos 

Moeda estrangeira 
Certificado de deposito bancario 
Fundos de investimento 
Caixa e bancos 

Aplica<;ao fmanceira - vinculada 

No Pais 
No exterior 

Aplica~oes 

121.105 
510.938 

67.207 

271.776 

64.630 

1.035.656 

1.886 
285 

77 
2.248 

1.037.904 
(39.521) 

998.383 

696.673 
341.231 

1.037.904 

183.549 
510.938 
316.022 

271.776 

65.237 

1.347.522 

53.762 
30.010 
37.150 

120.922 

1.468.444 
(39.521) 

1.428.923 

759.724 
708.720 

1.468.444 

2005 
taxa media 

anual% 

18,2 
18,1 
18,0 

15,6 

4,2 
4,1 

18,2 
18,1 
18,0 

15,6 

4,0 
4,1 

(*) Jnclui aplicaf;ao financeira vinculada em garantia de empnistimos. 
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Aplica~oes 

152.208 
449.772 

90.798 

16.353 

709.131 

141.130 
26.591 

119 

167.840 
876.971 
(34.135) 

842.836 

618.333 
258.638 

876.971 

197.888 
450.314 

90.798 

17.419 

756.419 

293.198 
72.004 

3.142 

368.344 

1.124.763 
(34.135) 

1.090.628 

665.620 
459.143 

1.124.763 

2004 
taxa media 

anual% 

17,9 
17,8 

14,6 

2,2 
2,3 

17,9 
17,8 

14,6 

Pag: 7 

2,1 
2,2 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - DemonstraQoes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 
(**) Aplicar,:iio no exterior em reais. 
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5 ESTOQUES 

2005 
Produtos acabados 78.601 
Produtos em processo 852 
Materias-primas 69.727 
Madeiras, toras e floresta para corte 29.769 
Combustiveis e lubrificantes 3.196 
Material de manuten9ao 65.716 
Outros 2.880 

250.741 

Controladora 
2004 

85.340 
1.029 

81.222 
26.367 

3.159 
69.747 

5.723 

272.587 

6 IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUI<;AO SOCIAL 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Consolidado 
2005 2004 

85.532 89.237 
954 1.126 

72.140 83.569 
25.491 15.833 

3.196 3.159 
66.052 70.401 

3.432 6.436 

256.797 269.761 

(a) Natureza e expectativa de realiza~ao ou liquida~ao dos impostos diferidos 

Os valores de imposto de renda (IRPJ) e contribui9ao social (CSLL) diferidos, registrados nas demonstra9oes 
financeiras, sao provenientes de provisoes temporariamente nao dedutiveis, tributos em discussao judicial, na 
controladora e prejuizos fiscais e base negativa de contribui9ao social na controladora e controladas. Tendo 
em vista ser dificil prever com exatidao o prazo de realizayao dos impostos diferidos, sobretudo os 
relacionados as provisoes temporariamente nao dedutiveis e tributos em discussao judicial, a Adrninistral(ao 
da Companhia decidiu manter a totalidade dos referidos creditos tributarios classificados no ativo realizavel a 
longo prazo. 

Provisoes nao dedutiveis 
Tributos em discussao judicial 
Prejuizos fiscais e bases negativas 

Ativo realizavel a Iongo prazo 

Imposto de renda diferido sobre 
venda de ativos 

Deprecia9ao acelerada incentivada 

Passivo exigivel a Iongo prazo 
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2005 

127.357 
14.311 
59.980 

201.648 

1.081 
1.431 

2.512 

Controladora 
2004 

92.633 
13.814 
72.981 

179.428 

1.351 

----=2:..:.:. 017 
3.368 

2005 

127.357 
14.311 
66.364 

208.032 

1.081 
1.431 

2.512 

Consolidado 
2004 

92.633 
13.814 
72.981 

179.428 

1.351 
2.017 

3.368 
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Em atendimento a Delibera<;:ao no 273/98 e Instru<;:ao no 371102 da CVM, a Administra<;:ao, com base em 
or<;:amento, plano de negocios aprovados pelo Conselho de Administra<;:ao, estima que OS creditos fiscais 
sejam realizados durante os exercicios de 2006 a 2013, conforme demonstrado a seguir: 

Controladora 
2006 49.407 
2007 16.407 

2008 21.020 

2009 26.240 

2010 32.91 I 

2011 a 2013 55.663 

201.648 

2005 

Consolidado 
51.830 
19.138 
22.250 
26.240 

32.911 
55.663 

208.032 

(b) Concilia~ao do imposto de rend a e da contribui~ao social com o resultado da aplica~ao direta da 
aliquota dos respectivos tributos sobre o resultado societario 

Controladora Consoli dado 
2005 2004 2005 2004 

Resultado antes do imposto de renda 
e da contribui~iio social 319.160 553.053 353.064 594.485 

Imposto de renda e contribui<;:ao social 

a aliquota de 34% 108.514 188.038 120.042 202.125 

Efeito tributario das principais adi<;:oes (exclusoes): 

Resultado de equivalencia patrimonial (I 04.834) (88.550) 51 98 

Diferen<;:a de tributa<;:ao - empresas controladas (100.196) (93.392) 

Outros efeitos 6.372 (1.979) (1.771) 885 

10.052 97.509 18.126 109.716 

Imposto de renda e contribui<;:ao social: 

. Corrente 33.129 70.822 47.587 83.029 

. Diferido (23.077) 26.687 (29.461) 26.687 

Imposto de renda e contribui~iio social do resultado 10.052 97.509 18.126 109.716 
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7 PARTES RELACIONADAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Controladora 

2005 

Sociedades Sociedade Sogemar-
Klabin em Conta de ern Conta de Sociedade Monteiro Klabin 

Argentina Klabin Participa~ao Participac;ao Geral de Aranha Inniios 

S.A. Trade "Parana" "Santa Catarina" Marcas Ltda. S.A. &Cia. Outras Total 

(i) (ii) (i)e (iii) (i) e(iii) (iv) (iv) 
-(-v) ____ 

Ativo circulante 577 252.873 1.577 !51 255.178 

Realiz3.vel a Iongo prazo 577 577 

Passive circulante 24.660 24.222 1.038 213 218 50.351 

Exigi vel a Iongo prazo 127 127 

Receita de vendas 1.837 462.776 464.613 

Cornpras !97.509 158.789 356.298 

Comissao de a val 6.132 6.132 

Royalties 13.834 2.835 2.224 18.893 

Outras receitas (despesas) (671) (288) (103) (1.062) 

(i) Saldo a receber de operar;iJes realizadas a prer;os e prazos nas condir;iJes usuais de mercado; 
(ii) Remessa de papel a prer;os de custo de produr;iio acrescidos de margem de aproximadamente 20%; 
(iii) Compra de madeira a prer;os e prazos nas condir;iJes usuais de mercado; 
(iv) Licenciamento de uso de marca; 
(v) Comissao de aval sabre o saldo de financiamentos do BNDES de 2% a.a. 
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2004 

Total 

16.766 

150 

50.072 

252 
28.022 

337.444 

16.740 

17.628 

85 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

8 INVESTIMENTOS EM EMPRESAS CONTROLADAS E COLIGADAS 

Klabin M. Sociedades Sociedades 

Klabin Klabin Alegre Com. em Conta de em Conta de 

Ltd. Argentina e Ind. Ltda. Participal(iio Participal(iiO 

(a) Movimenta~tiio (*) S.A. Outras {**l "Paran:i" "Santa Catarina" 

Em 31 de dezembro de 2003 68.696 49.364 20.269 62.138 

Integralizal(iio de capital 134.067 3.673 

Integralizal(lio de capital em bens 41.047 9.605 

Aliena~tiio de investimentos (1.026) 

Incorpora~tiio (61.942) 

Resultados recebidos (113.035) (142.797) 

Equivalencia patrimonial (5.283) (1.881) (588) (196) 120.511 147.878 

Redu~tiio de capital {26.556) 

Em 31 de dezembro de 2004 197.480 19.901 23.354 48.523 14.686 

lntegralizal(iio de capital 30 

Integralizal(iio de capital em bens 27.298 12.570 

Resultados recebidos (166.949) (133.945) 

Equivalencia patrimonial 3.662 8.524 (775) 164.069 132.855 

Outros 46 3.969 

Em 31 de dezembro de 2005 201.142 28.471 22.609 76.910 26.166 

(b) Participa~tiies 2005 

A9oes ordimirias (mil) 6 20.349 

Participal(iio no capital - (%) 100 98 
Informa~tiies em 31 de dezembro 

(c) de 2005 

Capital social 16 25.749 

Total do patrimonio liquido 201.142 28.947 

(*) Controladora da Klabin Trade. 
(**) Empresa incorporada por Klabin SA. em 23 de marr;:o de 2004. 
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Total 

200.467 

137.740 

50.652 

(1.026) 

(61.942) 

(255.832) 

260.441 

(26.556) 

303.944 

30 

39.868 

(300.894) 

308.335 

4.015 

355.298 
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9 IMOBILIZADO 
2005 2004 

Deprecia~ao 
Taxa anual 

de Custo e e exaustao 
deprecia~iio 

a) Controladora % reavaliado acumuladas Liguido Liguido 

Terrenos 145.838 145.838 155.806 

Edificios e construv5es 4 347.141 (168.145) 178.996 161.808 

Maquinas, equipamentos 

e instalav5es 5 a20 2.487.744 (1.507.747) 979.997 864.869 

Obras e instalav5es 

em andamento 262.934 262.934 270.871 

Florestamento e 

reflorestamento (*) 404.901 (145.376) 259.525 278.575 

Outros 4 a20 240.261 {145.688) 94.573 92.069 

3.888.819 (1.966.956) 1.921.863 1.823.998 

b) Consolidado 

Terrenos 172.872 172.872 173.227 

Edificios e construyoes 2a4 360.576 (170.562) 190.014 174.253 

Miiquinas, equipamentos 

e instalav5es 5 a 20 2.507.837 (1.522.222) 985.615 873.845 

Obras e instalav5es 

em andamento 269.378 269.378 284.987 

Florestamento e 

reflorestamento 481.325 (145.376) 335.949 300.334 

Outros 4a20 243.224 (147.543) 95.681 93.334 

4.035.212 (1.985.703) 2.049.509 1.899.980 

(*) Exaustao calculada com base na extra9iio de madeira, conforme descrito na Nota 2 (c). 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

10 DIFERIDO 

11 

(a) 

Controladora 

Agio na aquisir,:ao de empresa 

incorporada: 

• Igaras Papeis e Embalagens S.A. 

Gastos de implantar,:ao e pre operacionais 

Gastos de reorganizas;ao e instalas;ao 

Outros 

Consolidado 

Klabin Argentina S.A. 

Outras 

(i) 

(ii) 

(ii) 

--------------------------~2~0~05~ 2004 

Custo 

186.363 

34.629 

1.922 

7.377 

230.291 

3.277 

3.193 

236.761 

Amortiza~tlio 

acumulada 

(173.091) 

(29.480) 

(1.489) 

(3.873) 

(207.933) 

(3.277) 

(574) 

(211.784) 

Liquido 

13.272 

5.149 

433 

3.504 

22.358 

2.619 

24.977 

Liquido 

50.546 

3.824 

510 

2.414 

57.294 

428 

2.157 

59.879 

(i) Agio fundamentado par expectativa de rentabilidade futura e amortizado com base nas respectivas projer;oes de 
resultados em cinco anos. 

(ii) Compreende as despesas pre-operacionais das unidades de branqueamento e de elora-soda da Klabin S.A. que 
estiio sendo amortizadas em dez anos, e despesas de implantar;iio e pre-operacionais de diversos projetos das 
divisoes industriais, que estiio sendo amortizadas em cinco anos. 

FINANCIAMENTOS 

Posi~ao 

Juros 

anuais% 
Curto 

Em moeda nacional erazo 

. BNDES 10,5 247 

. FINAME 8,5 a 10,5 3.351 

. Credito exportas;ao SELIC+1,3 a 

114,0 do CDI 43.938 

. Capital de giro CDI + 1,4 a 

110,0 do CDI 43.573 

. Outros 1,0 a 7,3 1.055 

92.164 

Em moeda estrangeira (*) 

. Ativo imobilizado 5,5 1.755 

. Exportar,:ao 4,1 a 8,0 275.078 

. Outros 7,9 235 

277.068 

369.232 

Contrato de troca de 
indices - Swap 100,0 do CDI 232.730 

601.962 
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Longo 
erazo 

178.138 
4.279 

203.860 

193.000 
1.256 

580.533 

1.658 
208.322 

11.704 
221.684 

802.217 

802.217 

2005 

Total 

178.385 
7.630 

247.798 

236.573 
2.311 

672.697 

3.413 
483.400 

11.939 

498.752 

1.171.449 

232.730 

1.404.179 

Contro1adora 

2004 

Total 

316.513 
13.192 

156.363 

131.359 
2.848 

620.275 

11.835 
541.040 

552.875 

1.173.150 

126.833 

1.299.983 

Pag: 14 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01265-3 KLABIN S.A. 

11.01 - NOT AS EXPLICA TIV AS 

Juros Taxa media 

anuais% ~onderada% 

Em moeda nacional 
. BNDES 10,5 10,5 

. FINAME 8,5 a 10,5 10,0 

. Credito exporta"ao SELIC+1,3 a 

114,0 do CD! 20,2 

. Capital de giro CD!+ 1,4 a 

110,0 do CD! 20,0 

. Outros 1,0 a 7,3 2,4 

Em moeda estrangeira (*} 

. Ativo imobilizado 5,5 5,5 

. Exporta9ao 4,1 a8,0 5,6 

. Outros 7,3 a 7,9 7,4 

Contrato de troca de 
indices -Swap 100,0 do CD! 

Vencimentos no Iongo prazo: 
2007 

2008 
2009 
2010 

2011 
2012 

2013 
20 14 em diante 

(*) Em do/ares norte-americanos. 

(b) Garantias 

Curto 
l!razo 

247 
3.351 

43.938 

43.573 
1.055 

92.164 

1.755 
275.078 

1.437 

278.270 

370.434 

232.730 

603.164 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Consoli dado 

2005 2004 
Longo 
l!razo Total Total 

178.138 178.385 316.513 
4.279 7.630 13.192 

203.860 247.798 156.363 

193.000 236.573 131.359 
1.256 2.311 2.848 

580.533 672.697 620.275 

1.658 3.413 11.835 

208.322 483.400 541.040 
70.222 71.659 

280.202 558.472 552.875 

860.735 1.231.169 1.173.150 

232.730 126.833 

860.735 1.463.899 1.299.983 

260.977 

182.629 
112.725 
113.016 

96.630 
55.824 
24.923 
14.011 

860.735 

Os financiamentos sao garantidos por terrenos, edificios, benfeitorias, maquinas, equipamentos e instalayoes 
da fabrica de Correia Pinto- SC e depositos em garantia, bern como por avais dos acionistas controladores. 
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12 DEBENTURES 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Em reuniao do Conselho de Adrninistrac;ao realizada em 3 de novembro de 2004, foi aprovado o Programa de 
Ernissao Publica de Debentures no valor total de R$ 1.000.000. 

Em dezembro de 2004, com data-base de 1 o de novembro de 2004, a Klabin S.A. ernitiu 31.405 debentures de 
sua 53 ernissao. As debentures sao escriturais, serie Unica e norninativas, nao conversiveis em ac;oes, de valor 
unitario de R$ 10 e valor total de R$ 314.050 e juros semestrais de 105,5% do CDI, com vencimento final 
em novembro de 2007. 

13 PROVISAO PARA CONTINGENCIAS 

Com base na analise individual dos processos judiciais e suportadas por opiniao de seus consultores juridicos, 
a Klabin S.A. e suas controladas constituiram provisoes no exigivel a longo prazo, para perdas consideradas 
provaveis, demonstrado a seguir: 

Natureza da contingencia 
Tributaria: 

. PIS/COFINS 

.CPMF 

. Outras 

Trabalhista 
Outras 

PIS/CO FINS 

Controladora e Consolidado 

____ ___:::2:..:.0..:..;05=- 2004 

63.617 58.871 
6.121 4.131 

25.643 24.708 
95.381 87.710 

28.003 24.149 
5.508 2.674 

128.892 114.533 

Klabin S.A. questiona judicialmente o recolhimento do PIS e da COFINS com a base de calculo majorada 
pela Lei 9.718/98, em ac;oes distintas que encontram-se em diversas instancias: aguardando decisao de 1• 
estancia; aguardando julgamento do recurso extraordinario no Supremo Tribunal Federal e aguardando 
julgamento de apelac;ao no Tribunal Regional Federal. 

A Companhia mantera a provisao ja efetuada ate o julgamento e trans ito em julgado de suas ac;oes, tendo em 
vista que o Supremo Tribunal Federal, em novembro de 2005, decidiu pela inconstitucionalidade da 
ampliac;ao da base de calculo dessas contribuic;oes. 

CPMF 
A Companhia questiona a incidencia da CPMF sobre a movimentac;ao das receitas de suas exportac;oes. Tal 
ac;ao trarnita perante a Vara da Justic;a Federal em Sao Paulo, aguardando julgamento da apelac;ao interposta 
em seu nome perante o Tribunal Regional Federal. 

Os depositos judiciais registrados no realizavel a longo prazo totalizam R$ 101.013 (R$ 89.973 em 2004) na 
controladora, e R$ 101.800 (R$ 90.803 em 2004) no consolidado. 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Adicionalmente a Klabin S.A. e suas controladas possuem outros processos tributttrios, trabalhistas e dveis 
envolvendo "possiveis" riscos de perda. Os val ores em 31 de dezembro de 2005 sao: tributarios R$ 207.4 79; 
trabalhistas R$ 60.910 e civeis R$ 34.427 .Com base na analise individual dos correspondentes processos 
judiciais e suportadas por opiniao de seus consultores juridicos, a administrac;ao entende que estes processos, 
julgados "possiveis", nao necessitam provisionamento. 

Os processos trabalhistas referem-se basicamente a reclarnac;oes envolvendo horas extras, adicional de 
periculosidade e de insalubridade. 

14 PATRIMONIO LIQIDDO 

(a) Capital 

0 capital social da Klabin S.A., subscrito e integralizado, dividido em ac;oes, sem valor nominal, e assim 
distribuido: 

Ac;oes ordinarias 
Ac;oes preferenciais 

2005 
316.827.563 
600.855.733 

917.683.296 

2004 
317.049.392 
601.750.949 

918.800.341 

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 21 de rnarc;o de 2005, foi aprovado o cancelamento de 
221.829 ac;oes ordinarias e 895.216 ac;oes preferenciais mantidas em tesouraria, sem reduc;ao do capital social. 

Em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 21 de rnarc;o de 2005, foi aprovado aumento do capital social 
subscrito no montante de R$ 300.000, sendo R$ 109.859 com reservas de capital e R$ 190.141 com reservas 
de lucros, sem emissao de ac;oes, passando o capital social para R$ 1.100.000. 

Em Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 29 de setembro de 2005, foi aprovada a concessao do 
direito as ac;oes preferenciais de serem incluidas em oferta publica decorrente de eventual alienac;ao de 
controle societario ("tag along"), assegurando-lhes o recebimento de prec;o igual a 70% do valor pago por 
ac;ao ordinaria integrante do bloco de controle, sem prejuizo das vantagens a elas atribuidas. 

Em Reuniao Extraordinaria do Conselho de Administrac;ao realizada em 27 de outubro de 2005 foi aprovado 
o programa de recompra de ate 47.712.031 ac;oes preferenciais, valido por 365 dias, para perrnanencia em 
tesouraria e posterior alienac;ao ou cancelamento, sem reduc;ao do capital social. 

(b) Direito das a~;oes 

As ac;oes preferenciais, sem direto a voto, tern prioridade no reembolso, em caso de liquidac;ao da Companhia 
' e recebem dividendos 10% superiores aqueles atribuidos as ac;oes ordinarias. 
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(c) Reservas 

(i) Reserva estatuhiria 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Constituida por parcela variavel do lucro liquido ajustado na forma da lei com a fmalidade de assegurar 
recursos para investimentos em hens do ativo perrnanente e refor<;o de capital de giro. 

(ii) Reserva de reavalia~ao 

Consoante facultado pela lnstru<;ao CVM n° 197/93, a Companhia decidiu nao aplicar OS dispositivos 
previstos nos artigos 1° e 2° da Instru<;ao CVM no 189/92 (imposto de renda e contribui<;ao social sobre a 
reserva de reavalia<;ao). A aplica<;ao desses dispositivos ajustaria a reserva de reavalia<;ao nos seguintes 
valores: 

Reserva de reavalia<;ao em 31 de dezembro 2005 

Parcela relativa a corre<;ao monetaria prevista na Lei n° 8.200/91, 

incluida na reserva de reavalia<;ao 

Encargos tributarios 

(d) Dividendos 

87.399 

(45.155) 

(14.364) 

27.880 

Conforme Ata da Reuniao Extraordinaria do Conselho de Administra<;ao realizada em 31 de agosto de 2005, 
foi aprovada a distribui<;ao de dividendo intermediario no valor de R$ 100.505, pagos em outubro de 2005. 

A Administra<;ao propoe para aprova<;ao em Assembleia Geral Ordinaria, a ser realizada em mar<;o de 2006, 
dividendo complementar no valor de R$ 71.270, conforme demonstrado a saber: 

Lucro liquido do exercicio 
Constitui<;ao da reserva legal (5%) 

Base de calculo dos dividendos 

Dividendos antecipados: 
. R$ 102,79 por lote de mil a<;oes ordinarias 
. R$ 113,07 por lote de mil a<;oes preferenciais 

Dividendos complementares: 
. R$ 72,89 por lote de mil a<;oes ordimirias 
. R$ 80,18 por lote de mil a<;oes preferenciais 

Total - 58,5% da base de calculo 
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2005 

309.108 
(15.455) 

293.653 

32.567 
67.938 

100.505 

23.093 
48.177 

71.270 

171.775 
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15 INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

(a) Gerenciamento de risco 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

A Klabin S.A. e controladas participam de opera<;oes envolvendo instrumentos financeiros, todos registrados 
em contas patrimoniais, que se destinam a atender a suas necessidades operacionais, bern como a reduzir a 
exposi<;ao a riscos financeiros, principalmente de credito, de moeda e de taxa de juros. A administra<;ao desses 
riscos e realizada por meio de defini<;ao de estrategias, estabelecimento de sistemas de controle e 
determina<;ao de limites de posi<;oes. Nao sao realizadas opera<;oes envolvendo instrurnentos financeiros com 
finalidade especulativa. 

(b) Risco de credito 

Esses riscos sao administrados por normas especificas de aceita<;ao de clientes, analise de credito e 
estabelecimento de limites de exposi<;ao por cliente. 

(c) Risco de moeda e opera~oes com derivativos 

A Klabin S.A. realiza opera<;oes envolvendo instrumentos fmanceiros derivatives para proteger o seu passivo 
ou exposi<;ao liquida em d6lares norte-americanos dos efeitos de varia<;oes cambiais. As opera<;oes de 
"hedge" sem caixa "swap" substituem a varia<;ao cambial passiva pela varia<;ao do CDI (Certificado de 
Deposito Interbancario). A perda apurada nessas opera<;oes, no montante de R$ 105.897 em 2005, foi 
integralmente reconhecida no resultado do exercicio na rubrica resultado financeiro - varia<;oes cambiais, 
liquidas e registrada como acrescimo dos correspondentes financiamentos. 

Adicionalmente, como cerca de 27% das vendas sao realizadas em d6lares norte-americanos, a administra<;ao 
acredita haver urn "hedge" natural de parte do seu passivo em moeda estrangeira a partir de suas opera<;oes 
tradicionais de venda. 

(d) Valores de mercado 

Em 31 de dezembro de 2005 e de 2004, os valores de mercado das disponibilidades, aplica<;oes financeiras, 
contas a receber e a pagar, aproximam-se dos valores registrados nas demonstra<;oes financeiras devido a 
natureza de curto prazo destes. Os valores de mercado dos emprestimos e financiamentos aproximam-se 
substancialmente dos valores registrados nas demonstra<;oes financeiras devido a esses instrumentos 
financeiros terem taxas de juros variaveis. Os valores de mercado das debentures sao iguais aos valores 
registrados nas demonstra<;oes fmanceiras, em virtude de a Companhia ter a op<;ao de quitar essas debentures 
a qualquer momento pelo valor contabil. 

A seguir estao demonstrados os valores contabeis e de mercado das opera<;oes de "swap". 

Consoli dado 

2005 2004 
Valor Valor de Valor Valor de 

Contabil Mercado Contabil Mercado 

Financiamentos (Nota 11(a))- Opera<;oes de "swap" 232.730 257.176 126.833 166.636 
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01265-3 KLABIN S.A. 

11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

16 COBERTURA DE SEGUROS 

Legisla9ao societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

89.637.490/0001-45 

Em face a natureza de suas atividades, da distribui9aO das florestas em diversas areas distintas e das medidas 
preventivas adotadas contra incendio e outros riscos, a empresa adota a politica de nao contratar cobertura de 
seguros para florestas, contratando, entretanto, para estoques e hens do ativo imobilizado sujeitos a riscos, por 
montantes considerados suficientes para fazer face a eventuais perdas considerando o conceito de perda 
maxima possivel, que corresponde ao valor maximo possivel de destruiyao em urn mesmo evento. 

Em 31 de dezembro de 2005, a Klabin S.A. e controladas possuem seguros contra incendio de seus estoques, 
hens do imobilizado, garantias contratuais e judiciais no valor de R$ 1.249.049. 

17 BENEFICIOS A EMPREGADOS E PLANO DE PREVIDENCIA PRIV ADA 

A Klabin S.A. e suas controladas concedem a seus empregados beneficios de seguro de vida, assistencia 
medica e plano de aposentadoria. A contabilizayao desses beneficios obedece ao regime de competencia e a 
concessao destes cessa ao terrnino do vinculo empregaticio. 

0 plano de previdencia privada da Klabin - Plano Prever, administrado pelo Unibanco AIG Seguros & 
Previdencia, foi instituido em 1986 sob a modalidade de beneficio definido. A partir de 1998 houve uma 
reestruturayao que resultou na conversao do plano para a modalidade de contribuiyao definida. 

Em novembro de 2001, foi instituido urn novo plano de previdencia privada o Plano de Aposentadoria 
Complementar Klabin - PACK, tambem administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdencia e 
estruturado no conceito de PGBL - Plano Gerador de Beneficios Livres. 

Aos participantes do Plano Prever foi dada a opyao de migra9ao para o novo plano. 

Em ambos os pianos nao e assurnida pela Klabin S.A. ou por suas controladas nenhuma responsabilidade por 
garantir niveis rninimos de beneficios aos participantes que venham a se aposentar. 

Durante o exercicio de 2005 a Klabin S.A. e controladas contribuiram com R$ 3.766 aos pianos (2004- R$ 
3.200), valor contabilizado como despesa no resultado do exercicio. 
0 total de participantes do plano em 31 de dezembro de 2005 era de 1.916, sendo que destes 1.911 sao 
empregados na ativa e 5 aposentados. 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

01265-3 KLABIN S.A. 

11.01 -NOT AS EXPLICATIVAS 

KLABINS.A. 
CNPJ No 89.637.490/0001-45 
Companhia aberta 

CONSELHO DE ADMINISTRACAO 

Presidente 
Daniel Miguel Klabin 

Conselheiros 
Armando Klabin 
Celso Lafer 
Daniel Miguel Klabin 
Israel Klabin 
Lilia Klabin Levine 
Miguel Lafer 
Paulo Sergio Coutinho GaMio Filho 
Pedro Franco Piva 
Roberto Luiz Leme Klabin 
Roger Ian Wright 
Rui Manuel de Medeiros D'Espiney Patricio 
Vera Lafer 

CONSELHO FISCAL 
Antonio Marcos Vieira Santos 
Armando Simoes de Castro Filho 
Carmine Grande 
Joao Alfredo Dias Lins 
Wolfgang Eberhard Rohrbach 

DIRE TO RIA 
Miguel Sampol Pou 
Antonio Sergio Alfano 
Carlos Alberto Ennes Cariello 
Donald Ross Silveira da Mota 
Jose Taragano 

Paulo Roberto Petterle 

Reinoldo Poembacher 

Ronald Seckelmann 
Wilberto Luiz Lima Junior 

Pedro Guilherme Zan 
Controladoria 
CRC-1SP 168.918/0-9 

13/09/2006 17:45:59 

89.637.490/0001-45 

Diretor Geral e Diretor de Operac;oes 
Diretor de Planejamento e de Controle 
Diretor de Recursos Humanos 
Diretor Comercial da Unidade de Neg6cios Klabin Papeis 
Diretor Gerente da Unidade de Neg6cios Klabin 

Embalagens 
Diretor Gerente da Unidade de Neg6cios Klabin Papeis e 
Sacos Industriais 
Diretor Gerente da Unidade de N eg6cios Klabin Florestal 
e da Area de Supply Chain 
Diretor Financeiro e de Relac;oes com Investidores 
Diretor de Comunicac;ao e de Responsabilidade Social 

Angel Alvarez Nufiez 
Contabilidade 
TC- CRC-lSP 157.878/0-3 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM • COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 -IDENTIFICACAO 

- DENOMINACAO SOCIAL 1 • CODIGO CVM 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 

06.01 · BALANCO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 31/12/2005 

1 AtivoTotal 

1.01 Ativo Circulante 

1.01.01 Oisponibilidades 

1.01.02 Creditos 

1.01.02.01 Contas a receber de clientes 

1.01.02.02 0 utras contas a receber 

1.01.03 Estoques 

1.01.04 Outros 

1.01.04.01 lmpostos e contribui90es a compensar 

1.01.04.02 lmpostos e contribui90es diferidos 

1.01.04.03 Despesas Antecipadas 

1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 

1.02.01 Creditos Oiversos 

1.02.01.01 lmpostos a compensar 

1.02.01.02 lmpostos e contribui90es diferidos 

1.02.01.03 Dep6sitos judicias 

1.02.01.04 Adiantamentos a fornecedores 

1.02.01.05 Outras contas a receber 

1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 

1.02.02.01 Com Coligadas 

1.02.02.02 Com Controladas 

1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 

1.02.03 Outros 

1.03 Ativo Permanente 

1.03.01 lnvestimentos 

1.03.01.01 Participa90es em Coligadas 

1.03.01.02 Participa90es em Controladas 

1.03.01.02.01 Agio na aquisi9ao da Ripasa S/A 

1.03.01.03 Outros lnvestimentos 

1.03.02 lmobilizado 

1.03.03 Oiferido 

14/09/2006 23:58:31 

Divulga~;io Externa 

Data-Base- 31/12/2005 Legisla~;io Socletarla 

4- 31/1212004 

7.339.695 

2.417.366 

1.081.878 

714.141 

695.218 

18.923 

463.068 

158.279 

95.464 

58.257 

4.558 

348.289 

348.270 

22.538 

140.505 

42.471 

116.367 

26.389 

19 

0 

0 

19 

0 

4.574.040 

484.978 

915 

464.686 

464.686 

19.377 

4.085.334 

3.728 

3-CNPJ 

16.404.287/0001-55 

5- 3111212003 

5.991.849 5.998.492 

2.207.035 2.270.688 

1.086.220 1.332.451 

572.574 436.463 

560.260 412.148 

12.314 24.315 

405.995 383.841 

142.246 117.933 

30.885 45.147 

106.075 62.137 

5.286 10.649 

297.730 298.344 

297.719 298.344 

25.532 26.345 

137.853 187.899 

29.308 23.979 

81.001 49.354 

24.025 10.767 

11 0 

0 0 

0 0 

11 0 

0 0 

3.487.084 3.429.460 

25.796 23.622 

1.028 1.205 

0 0 

0 0 

24.768 22.417 

3.459.870 3.060.498 

1.418 345.340 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRAC0ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICACAO 

- DENOMINACAO SOCIAL 1 - CQDIGO CVM 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 

06.02 • BALAN~O PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CQDIGO 2 - DESCRiyAO 3 -31/12/2005 

2.05.04.06 Especial p/ Dividendos NAo Distribuidos 

2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 

2.05.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 

14/09/2006 23:58:35 

Data-Base· 31/1212005 

4 -31/12/2004 

0 

0 

0 

Divulgac;io Externa 

Legislac;io Societaria 

3- CNPJ 

16.404.287/0001-55 

5 -31/12/2003 

0 

0 

0 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 
CVM -COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - DEMONSTRACCES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICACAO 

- DENOMINACAO SOCIAL 1 - CODIGO CVM 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 

06.02 - BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3- 3111212005 

2 Passivo Total 

2.01 Passivo Circulante 

2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.01.02 Debentures 

2.01.03 F ornecedores 

2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic;Oes 

2.01.04.01 lmpostos a veneer 

2.01.04.02 lmposto de renda e contribic;fio social 

2.01.04.03 Imp. de renda e contr. social diferidos 

2.01.05 Dividendos a Pagar 

2.01.06 ProvisOes 

2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.01.08 Outros 

2.01.08.01 Remunerac;Oes e encargos a pagar 

2.01.08.02 Contas a pagar 

2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 

2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.02.02 Debentures 

2.02.03 ProvisOes 

2.02.03.01 Provisfio para contingencias 

2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.02.05 Outros 

2.02.05.01 lmposto de renda e c. social diferidos 

2.02.05.02 Contas a pagar 

2.03 Resultados de Exercicios Futuros 

2.04 Participac;Oes Minoritarias 

2.05 Patrimonio Uquido 

2.05.01 Capital Social Realizado 

2.05.02 Reservas de Capital 

2.05.02.01 Reserva de incentivos fiscais 

2.05.02.02 Alienac;fio de ac;Oes em tesouraria 

2.05.02.03 Correc;fio monetaria especial Lei 8200/91 

2.05.02.04 Reserva especial de agio na lncorporac;fio 

2.05.02.05 Ac;Oes em tesouraria 

2.05.03 Reserves de Reavaliac;fio 

2.05.03.01 Ativos Pr6prios 

2.05.03.02 Controladas/Coligadas 

2.05.04 Reservas de Lucro 

2.05.04.01 Legal 

2.05.04.02 Estatutaria 

2.05.04.02.01 Reserve para aumento de capital 

2.05.04.02.02 Reserva estatutaria especial 

2.05.04.03 Para Contingencias 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 

2.05.04.05 Retenc;fio de Lucros 

14/09/2006 23:58:35 

Divulga!iiO Externa 

Data-Base- 31/1212005 Legisla!iiO Socletaria 

3- CNPJ 

16.404.287/0001-55 

4- 3111212004 5- 31/1212003 

7.339.695 5.991.849 5.998.492 

1.437.929 1.169.109 1.864.590 

982.020 789.680 1.444.468 

27.793 24.784 0 

158.593 133.730 152.479 

22.785 19.117 14.953 

18.894 16.220 8.978 

2.509 2.897 5.975 

1.382 0 0 

119.265 81.836 120.503 

0 0 0 

504 504 1.613 

126.969 119.458 130.574 

53.693 52.207 46.459 

73.276 67.251 84.115 

2.792.269 2.076.479 1.699.403 

2.082.559 1.412.330 1.533.347 

464.421 475.384 0 

210.432 146.080 105.501 

210.432 146.080 105.501 

0 0 0 

34.857 42.685 60.555 

23.277 13.147 27.713 

11.580 29.538 32.842 

0 0 0 

0 0 115.606 

3.109.497 2.746.261 2.318.893 

1.479.990 1.477.963 1.287.737 

363.752 327.605 26.741 

270.109 233.962 26.191 

0 0 347 

0 0 203 

108.723 108.723 0 

(15.080) (15.080) 0 

0 0 34.281 

0 0 34.023 

0 0 258 

1.265.755 940.693 970.134 

99.577 74.780 970.134 

1.166.178 865.913 0 

1.048.553 777.944 0 

117.625 87.969 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 
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CVM ·COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP • DEMONSTRA<;OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 ·IDENTIFICA<;AO 

1 • CODIGO CVM 

01398-6 

• DENOMINA<;:AO SOCIAL 

SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 

07.01 • DEMONSTRA<;AO DO RESUL TADO CONSOLIDADO (Reais Mil) 

Divulga~io Extema 

Data-Base· 31/12/2005 Legisla~io Socletarla 

3- CNPJ 

16.404.287/0001-55 

1-CODIGO 2 • DESCRI<;:AO 3- 01/01/2005 a 31/12/2005 4 • 01/01/2004 a 31112/2004 5 • 01/01/2003 a 31/1212003 

3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servivos 3.201.048 3.017.532 2.708.258 

3.02 DeduyOes da Receita Bruta (414.057) (377.598) (230.335) 

3.03 Receita Uquida de Vendas e/ou Servivos 2.786.991 2.639.934 2.477.923 

3.04 Custo de Bens e/ou Servi9os Vendidos (1.763.987) (1.448.832) (1.347.294) 

3.05 Resultado Bruto 1.023.004 1.191.102 1.130.629 

3.06 Despesas/Receitas Operacionais (365.384) (420.418) (274.550) 

3.06.01 Com Vendas (170.145) (152.971) (140.471) 

3.06.02 Gerais e Administrativas (220.482) (224.711) (201.412) 

3.06.02.01 Despesas gerais e administrativas (191.719) (201.934) (182.066) 

3.06.02.02 Honorarios da administraviio (28.763) (22.777) (19.346) 

3.06.03 Financeiras 33.410 (67.543) 76.853 

3.06.03.01 Receitas Financeiras 83.152 73.967 (17.942) 

3.06.03.02 Despesas Financeiras (49.742) (141.510) 94.795 

3.06.04 Outras Receitas Operacionais 29.863 25.093 33.221 

3.06.05 Outras Despesas Operacionais (37.679) 0 (41.687) 

3.06.05.01 Amortizaviio de agio (37.679) 0 (41.687) 

3.06.06 Resultado da Equivalencia Patrimonial (351) (286) (1.054) 

3.07 Resultado Operacional 657.620 770.684 856.079 

3.08 Resultado Niio Operacional (10.677) 30.072 13.592 

3.08.01 Receitas 0 30.072 13.592 

3.08.02 Despesas (10.677) 0 0 

3.09 Resultado Antes Tributaviio/Participa!;Oes 646.943 800.756 869.671 

3.10 Provisiio para IR e Contribui~tiio Social (147.294) (197.797) (258.988) 

3.11 IR Diferido 0 0 0 

3.12 Participa~tOes/ContribuivOes Estatutarias 0 0 0 

3.12.01 ParticipayCies 0 0 0 

3.12.02 Contribui~tCies 0 0 0 

3.13 Reversiio dos Juros sobre Capital Pr6prio 0 0 0 

3.14 Participa~tCies Minoritarias 0 0 (24.165) 

3.15 Lucro/Prejulzo do Exercicio 499.649 602.959 586.518 

NOMERO AQOES, EX-TESOURARIA (Mil) 284.088 283.919 3.221.860 

LUCRO POR AQAO 1,75878 2,12370 0,18204 

PREJUIZO POR AQAo 
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SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas Legisla9ao Societaria 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55 

09.01 - P ARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSAL VA 

Aos 
Administradores e Acionistas da 
Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. 

1. Examinamos os balan<;os patrimoniais da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e os 
balan<;os patrimoniais consolidados da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e empresas 
controladas levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas demonstra<;oes 
do resultado, das muta<;oes do patrimonio liquido e das origens e aplica<;oes de recursos 
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de 
sua administra<;ao. Nossa responsabilidade e a de expressar uma opiniao sobre essas 
demonstra<;oes financeiras. 

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no 
Brasil e compreenderam: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos 
saldos, o volume de transa<;oes e os sistemas contabil e de controles intemos da 
Companhia e empresas controladas; b) a constata<;ao, com base em testes, das evidencias e 
dos registros que suportam os val ores e as informa<;oes contabeis divulgados; e c) a 
avalia<;ao das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas pela 
administra<;ao da Companhia e empresas controladas, bern como da apresenta<;ao das 
demonstra<;oes financeiras tomadas em conjunto. 

3. Em nossa op1mao, as demonstra<;oes financeiras referidas no primeiro paragrafo 
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi<;ao patrimonial e 
financeira da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e a posi<;ao patrimonial e financeira 
da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e empresas controladas em 31 de dezembro de 
2005 e 2004, o resultado de suas opera<;oes, as muta<;oes de seu patrimonio liquido e as 
origens e aplica<;oes de seus recursos referentes aos exercicios findos naquelas datas, de 
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. 
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CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas Legisla9ao Societaria 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55 

09.01 - P ARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES- SEM RESSAL VA 

4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos uma optmao sobre as 
demonstra<;oes financeiras referidas no primeiro pan1grafo, tomadas em conjunto. As 
demonstra<;oes dos fluxos de caixa e do valor adicionado referentes aos exercicios findos 
em 31 de dezembro de 2005 e 2004, elaboradas de acordo com as pn1ticas contabeis 
adotadas no Brasil, que estao sendo apresentadas para propiciar informa<;oes 
complementares sobre a Companhia e empresas controladas, nao sao requeridas como parte 
integrante das demonstra<;oes financeiras. Essas demonstra<;oes foram submetidas aos 
procedimentos de auditoria descritos no segundo paragrafo e, em nossa opiniao, estao 
adequadamente apresentadas, em todos os aspectos relevantes, em rela<;ao as 
demonstra<;oes financeiras dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2005 e 2004, 
tomadas em conjunto. 

13/09/2006 18:02:43 

Salvador, 23 de janeiro de 2006 

ERNST & YOUNG 
Auditores Independentes S.S. 
CRC 2SP015199/0-6-F-BA 

Idesio S. Coelho Jr. 
Contador CRC 1SP163904/0-0-S-BA 
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SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra96es Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55 

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;Ao 

MENSAGEM DA ADMINISTRAc;:AO 

Tres importantes etapas foram cumpridas em 2005, na trajet6ria de crescimento da Suzano Papel e Celulose. 
0 infcio da constrU<;ao da 2a linha de celulose na Bahia, a aquisi<;ao do controle da Ripasa e o novo modelo 
organizacional, juntos, preparam a empresa para um novo ciclo de crescimento. 

Come<;amos a implanta<;ao do Projeto Mucuri, que expandira nossa capacidade anual inicialmente em 1 
milhao de toneladas de celulose de mercado. As obras foram iniciadas, os principais equipamentos adquiridos 
e as linhas de financiamento - com perfil e prazo de amortiza<;ao adequados e taxas competitivas -estao 
definidas. Voltada para o mercado mundial de celulose, a segunda linha na Unidade Mucuri e um passo 
fundamental na conquista de posic;ao de lideran<;a mundial entre os principais participantes. 

Adquirimos o controle compartilhado da Ripasa em mar<;o de 2005. A continuidade da reestruturac;ao 
societaria que objetiva transforma-la em unidade de produ<;ao, cuja capacidade sera integralmente absorvida 
por Suzano e VCP, depende de decisao judicial na a<;ao movida por acionistas minoritarios. 

Durante o ano reformulamos nosso modelo organizacional com o objetivo de obter efetiva cria<;ao de valor 
atraves de foco mais concentrado no cliente, responsabiliza<;ao por resultados e desenvolvimento de 
lideran<;as. Estruturamos nossas opera<;oes em tres Unidades de Neg6cios - Florestal, Celulose e Papel -
com o intuito de permear por toda a organiza<;ao uma visao mais empreendedora e ampla dos neg6cios, com 
maior transparencia interna sabre resultados e alocac;ao de capital. Novas lideranc;as serao desenvolvidas com 
maior foco no relacionamento e no desenvolvimento de soluc;oes para nossos clientes, dentro do programa de 
sucessao dos executives. 

As operac;oes da Companhia transcorreram em um ambiente economico favoravel externamente - com 
crescimento da economia e do comercio internacionais e liquidez financeira - e nao favoravel dentro do pafs -
com baixo crescimento da economia e da demanda por nossos produtos. Alem disso, a valorizac;ao do real 
teve impactos negatives no nosso desempenho operacional, comprimindo margens e gerac;ao de caixa no 
ano, ao mesmo tempo em que influenciou positivamente a Companhia, com a reduc;ao da dfvida em moeda 
estrangeira expressa em reais. 

Apresentamos, nesse contexte, resultados menores em relac;ao ao ano anterior. Em 2005, nossas receitas em 
reais atingiram R$ 2,6 bilhoes. 0 ebitda somou R$ 848,9 milhoes e o Iuera lfquido R$ 499,6 milhoes. 
Distribufmos R$ 138 milh6es em Juros sabre Capital Proprio no perfodo. Os projetos de otimizac;ao e 
modernizac;ao, de equipamentos que atingiram a plena capacidade em 2005, resultaram em um volume de 
produc;ao de 1,37 milh6es de toneladas, acima da capacidade nominal das fabricas. 

0 desempenho global da Companhia, focada no triple bottom line, foi reconhecido pelo mercado. A Suzano 
Papel e Celulose foi uma das escolhidas para compor o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da 
Bovespa, recentemente constitufdo pela balsa brasileira eo quarto no mundo da categoria. 
No ambito interno, na avaliac;ao geral do Sistema de Avaliac;ao da Satisfac;ao do Colaborador (SASC), 
realizada em 2005, o fndice media de favorabilidade alcanc;ou 61%, em comparac;ao a 56% registrado em 
2003. Alem de superarmos a media do mercado em geral, o resultado aponta o alinhamento de percepc;ao 
dos colaboradores com o modelo de gestao da Companhia e sua estrategia de atuac;ao. 

Estamos preparados para enfrentar em 2006 importantes desafios, como a implantac;ao do Projeto Mucuri, a 
finalizac;ao do processo de reestrutura<;ao da Ripasa e a forma<;ao de lfderes capacitados para os processes 
futuros de sucessao. Assim caminhamos com o objetivo de atingir nossas metas de crescimento e 
competitividade de forma sustentavel, de atender as expectativas de nossos acionistas, colaboradores, 
clientes e todos os demais grupos relacionados a Companhia. Uma crenc;a semeada ha anos por nossos 
fundadores e que constitui a base da sustentabilidade da Suzano Papel e Celulose. 

Murilo Passos 
Diretor-Superintendente 
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David Feffer 
Presidente do Conselho de Administrac;ao 
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Uder nos segmentos de papeis para imprimir e escrever e papelcartao no mercado brasileiro, a Suzano Papel 
e Celulose e uma das maiores produtoras integradas de papel e celulose da America Latina. Hoje, sao 700 
clientes atendidos diretamente, sendo mais de 200 clientes distribuidos em 69 palses por todo o mundo. 
Outros 3 mil clientes sao atendidos pelo nosso sistema de distribuic;ao SPP no mercado brasileiro. Os 
principais produtos comercializados, no mercado domestico e tambem no internacional, sao celulose de 
eucalipto, papeis para imprimir e escrever (revestidos e nao-revestidos) e papelcartao. 

Em 2005, a capacidade total de produc;ao de celulose atingiu 1,14 milhao de toneladas por ano, das quais 530 
mil foram destinadas ao mercado, tendo o restante sido utilizado para a produc;ao propria de papeis. Neste 
ultimo segmento, a capacidade atingiu 820 mil toneladas - o que levou a uma capacidade total de 
comercializac;ao de 1,350 milhao de toneladas de produtos por ano. 

As tres unidades industriais estao localizadas nos estados de Sao Paulo (Suzano e Rio Verde) e da Bahia 
(Mucuri). A capacidade total de produc;ao da Ripasa, na qual ha uma participac;ao indireta de 23% no capital 
total que corresponde a 50% do controle, cresceu, no final de 2005, para 725 mil toneladas de produtos 
finais, ap6s ampliac;ao de 125 mil toneladas, com o inicio da operac;ao da maquina secadora e outros 
equipamento da planta de celulose. 

A Suzano Papel e Celulose e parte do Grupo Suzano, controlado desde sua origem em 1924 pela familia 
Feffer, tradicional empreendedora no setor. Este controle e exercido pela Suzano Holding S.A, que tambem 
detem investimentos no setor petroquimico, por meio da Suzano Petroquimica. 

Cem1rio Economico 

0 contexto economico mundial em 2005 foi marcado por (i) crescimento da economia e do comerc1o 
internacionais; (ii) taxas de juros do Federal Reserve americana no curta prazo ascendentes; e (iii) ampla 
liquidez financeira com reduc;ao dos spreads das taxas de juros. 

Esses fatores tiveram forte influencia no ingresso de recursos no pais e na evoluc;ao das exportac;oes e do 
saldo positive da balanc;a comercial. Diante da reduc;ao da vulnerabilidade externa macroeconomica, houve 
reduc;ao do risco-pais aos mais baixos nlveis, que propiciou melhores condic;5es para captac;5es, em termos 
de custos e de prazos por parte do pais e das empresas. 

A manutenc;ao da austeridade da politica monetaria, focada na contenc;ao da inflac;ao em patamares reduzidos 
por meio de taxas de juros elevadas - a Selic fechou no patamar de 18% a.a. - afetou a atividade 
economica, inclusive no setor de papel e celulose. 

A combinac;ao dos fatores acima teve como consequencia valorizac;ao do Real, com impacto negativo sabre 
receita, gerac;ao de caixa e margens operacionais de empresas exportadoras, que ainda enfrentaram maior 
competic;ao com produtos importados no mercado domestico. Em 2005, o d61ar media apresentou uma 
desvalorizac;ao de 16,8%. Ao analisarmos a variac;ao entre as taxas de abertura e de fechamento de 2005, a 
desvalorizac;ao foi de 11,8%, com reduc;ao do endividamento em moeda estrangeira expresso em reais. 

Cotac;ao Real x D61ar 
Taxa R$/US$ 
Abertura 

Fechamento 

Media 

Fonte: Bacen 
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~-.mill~ 
2,6544 2,8892 3,5333 
2,3407 2,6544 2,8892 
2,4357 2,9263 3,0775 
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Apesar da tendencia de queda enfrentada pela moeda europeia frente ao d61ar, em 2005, que se desvalorizou 
cerca de 12%, a cota<;ao media permaneceu estavel em torno de 1,24 durante o ano. Ainda elevado, esse 
nivel propiciou sustenta<;ao aos pre<;os praticados em d61ares da celulose de eucalipto no mercado. No 
entanto, trouxe impacto negativo sobre a competitividade das exporta<;oes dos produtores europeus de 
papeis, que ficaram restritos ao proprio mercado regional, ocasionando sobre-oferta e redu<;ao de pre<;os em 
euros. 

Estrat4!gia de Negocios 

Alinhada a visao do Grupo Suzano com horizonte de 2015, - estar entre OS dez maiores grupos economicos 
privados brasileiros em lucratividade -, a estrategia de neg6cios da Suzano Papel e Celulose busca bons 
resultados economicos, sociais e ambientais (triple bottom line). 

Tres pilares de gestao sustentam os objetivos definidos durante o processo de planejamento conforme o 
diagrama a seguir. Em cada um deles, importantes realiza<;oes em 2005, dentro da estrategia de neg6cio, 
merecem destaque: 

"Estar entre as duas maiores e mais rentaveis empresas brasileiras do setor" 
"Conquistar a admirac;ao dos mercados e da sociedade onde atuamos" 

Crescimento e Rentabilidade 

Atingir escala global 
em celulose de mercado 

Atuar nos principais mercados 
de papeis brancos com: 

Lideranc;a na America do Sui 
e 

Foco em rentabilidade e no 
cliente 

Exoandir e modernizar a producao: 
- Inicio da implanta<;ao 
- Eleva<;ao de 60 mil ton /ano com a 

Otimiza<;ao da planta de celulose em 
Mucuri 

Desenvolver produtos e aqreqar valor 
aos clientes: 

- Lan<;amento do papel couche silk e 
o papel reciclato em formato cut size 

- Desenvolvimento do Reciclato® 
para utiliza<;ao em taloes de cheque 

- Edi<;ao do primeiro livro no Brasil 
com papel certificado pelo FSC - o 
Paperfect®. 

Aumentar a eficiencia operacional: 
- Moderniza<;ao dos processes e 

alternativas de logistica e suprimentos 
- Melhoria de processes industriais 
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Competitividade 

Ter competitividade por meio dE 
uma gestao de classe mundial 

"World Class Pulp & Paper" 

Buscar a excelencia em gestao: 
- Tripla certifica<;ao 

(qualidade, meio ambiente e 
responsabilidade social) 

- Participa<;ao ativa no 
desenvolvimento da terceira 
gera<;ao de normas ISO, de 
responsabilidade social 
corporativa 

- Padrao de gestao embasado 
nos criterios do Premio Nacional 
da Qualidade (do qual a 
Companhia foi vencedora em 
2001) 

- Reorganiza<;ao em Unidades 
de Neg6cio a partir de janeiro de 
2006 : 

UN Florestal 
UN Celulose 
UN Papel 

Sustentabilidade 

Conquistar a exce!f§ncia no 
relacionamento com acionistas, 

clientes, colaboradores, fornecedores 
sociedade e meio ambiente. 

Estar entre as dez melhores empresa 
para se trabalhar. 

Aperfeicoar o relacionamento com o 
mercado de capitais e diversificar 
fontes de financiamento: 

- Financiamentos adequados para 
o Projeto Mucuri e aquisi<;ao da 
Ripasa 

- Ampla cobertura de analistas de 
mercado com melhor percep<;ao de 
valor e menor dispersao 

Conduzir os neg6cios de maneira 
social e ambientalmente responsfwel 

- Classifica<;ao entre as 10 
melhores empresas no Guia Exame de 
Boa Cidadania Corporativa, pelo 
segundo ano consecutive 

- Companhia selecionada para 
integrar o indice de Sustentabilidade 
Empresarial da Bovespa (ISE) 

- Media do indicador Ethos: 8,8 
benchmark Ethos: 9 
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

Investimentos 

Urn total de R$ 523,7 milhoes ou US$ 215,0 milhoes foram investidos em 2005, sendo: (i) R$ 51,8 milhoes 
em expansao da base florestal; (ii) R$ 142,9 milhoes em modernizac;oes industriais; (iii) R$ 244,4 milhoes em 
investimentos correntes florestais e industriais; (iv) R$ 83,4 milhoes em Capim Branco e (v) R$ 1,1 milhao 
em outros projetos. Os principais projetos foram o Projeto de Expansao de Mucuri e a otimizac;ao da atual 
planta de celulose na Bahia, que elevou em 60 mil toneladas por ano a capacidade de produc;ao. 

0 projeto hidreletrico de Capim Branco proporcionara auto-suficiencia no consumo de energia, quando estiver 
operando em plena capacidade. 0 infcio da operac;ao ocorrera em duas etapas: a primeira, com infcio em 
2006, tera potencia de 250 MW e a segunda, prevista para marc;o de 2007, potencia de 200 MW. 

4.1 Projeto Mucuri 

Em outubro de 2005, o Conselho de Administrac;ao aprovou a execuc;ao do Projeto Mucuri. Sera implantada a 
segunda linha de celulose na Unidade Mucuri, com uma capacidade inicial de 1,0 milhao de toneladas e infcio 
de operac;oes previsto para outubro de 2007. A capacidade de produc;ao devera atingir 1,1 milhao de 
toneladas sem investimentos adicionais e, 1,25 milhao de toneladas com investimentos marginais a serem 
ainda detalhados. 

Foram obtidas linhas de financiamento com o BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e 
Social) e outras fontes com prazo e perfil de amortizac;ao adequados e taxas competitivas. 

A contratac;ao dos fornecedores para o Projeto Mucuri foi feita seguindo o modelo EPC - Engineering 
Procurement & Construction, que traduz melhor relac;ao risco - retorno para a Companhia. 

Foi assinado contrato com Portocel - Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A -, cujas instalac;oes 
portuarias estao localizadas a aproximadamente 250 km da Unidade Mucuri para escoamento da nova 
capacidade de produc;ao. 

Em 2005, os desembolsos na area industrial do projeto somaram R$ 113,5 milhoes (US$ 46,6 milhoes). Ja 
atingimos urn total de 89% dos plantios necessaries para a expansao. 

0 grafico a seguir detalha os investimentos esperados no projeto e os respectivos aumentos de produc;ao por 
produto. 

Investlmentos - US$ mllhoes 
Capacidade de rrercado (tons rril) 

2.405 

1.350 

39 

2005 2009 
2005 2006 2007 2008 2009 

• Celulose • Papel 

Areas de Negocios e Operac;oes 

5.1 Florestal 

As areas de propriedade da Suzano atingiram, em 2005, urn total de 449 mil hectares de terras, nos Estados 
da Bahia, do Maranhao, de Minas Gerais e de Sao Paulo. Destes, 286 mil correspondem a areas voltadas para 
a produc;ao de celulose e papel, sendo 171,6 mil hectares disponfveis para plantio e os outros 40% para 
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preservac;ao e infra-estrutura. 0 fomento, sistema em que produtores independentes locais, por meio de 
contratos, plantam eucalipto em suas pr6prias terras, atingiu 66,2 mil ha e a madeira proveniente destes 
produtores passou a representar 10% do consume na Bahia e 12% do consume em SP. 

Durante o ano, 40,9 mil ha foram reflorestados, incluindo novos plantios e replantio em todas as areas da 
empresa, sendo 28,1 mil ha em terras pr6prias e 12,8 mil ha em areas de fomento. 0 incremento medio 
florestal nas areas utilizadas para produc;ao atingiu 44,4 m3 1 ha 1 ano em Sao Paulo e na Bahia, com base no 
inventario florestal continuo. Entre as principais realizac;oes de 2005, estao: 

(a) investimentos de R$ 7,5 milhoes em pesquisa e desenvolvimento, com destaque para a construc;ao de urn 
novo Centro de Tecnologia Florestal em Itapetininga - SP; 
(b) investimentos de R$ 1,6 milhao em monitoramento e projetos ambientais; 
(c) compra de 2,8 mil ha em Sao Paulo e de 8,8 mil ha de terras na Bahia para os projetos de expansao; 
(d) atualizac;ao do parque de maquinas florestais para a colheita de madeira na Bahia, com investimentos de 
R$ 2,5 milhoes. 

5.2 Celulose de Mercado 

0 ano foi marcado por urn mercado de celulose de fibra curta aquecido, com aumento de US$ 75 por tonelada 
nos prec;os-lista medics CIF Norte da Europa, para US$ 588 por tonelada. Este efeito nao foi acompanhado 
pela celulose de fibra longa, ocasionando reduc;ao da diferenc;a de prec;os entre uma e outra, que chegou a 
ficar negativa em alguns mercados. 0 mercado de celulose de fibra longa, segundo estimativas da Hawkins 
Wright para 2005, cresceu 4,3% e atingiu uma demanda de 21,4 milhoes de toneladas, enquanto o mercado 
de fibra curta registrou crescimento de apenas 1,88% e alcanc;ou uma demanda total de 20,5 milhoes de 
toneladas. A demanda por celulose de eucalipto atingiu 9,0 milhoes de toneladas em 2005, 2,0% superior a 
de 2004. 0 mercado asiatico foi o que apresentou maior sensibilidade a tal efeito, gerando reduc;ao dos 
prec;os no segundo semestre de 2005. No final do exerdcio, o prec;o de lista da celulose vendida na 
modalidade CIF Norte da Europa era de US$ 600 por tonelada. 

Os estoques mundiais de celulose, que no inlcio de 2005 eram de 31 dias, tiveram pequena oscilac;ao durante 
este ano, encerrando em 32 dias em dezembro. A pequena variac;ao se deve menos a urn aumento na 
demanda, e mais a restric;ao da oferta provocada por fenomenos conjunturais como (i) o furacao que atingiu 
a Suecia, e derrubou grande quantidade de arvores; (ii) a parada nao programada de alguns produtores 
mundiais devido a problemas ambientais e financeiros, como greves e restric;oes ambientais e (iii) o 
fechamento de capacidade de unidades de produc;ao com altos custos. 

Em 2005, foram comercializadas 526,0 mil toneladas de celulose de mercado (490,1 mil toneladas em 2004) 
para mais de 120 clientes em 28 parses. No grafico a seguir ve-se a evoluc;ao das vendas de celulose nos 
ultimos anos, com exportac;oes respondendo por cerca de 85% do total. 

2000 
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2001 

Vendas de Celulose 
(mil toneladas) 

2002 2003 2004 

• Mercado lntemo ~ Mercado Extemo 

2005 
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 

As regioes para onde expor1amos em 2005 estao apresentadas no grafico a seguir. Merece destaque a 
reduc;ao das vendas para a Asia, que reflete reduc;ao de compras de celulose de eucalipto pelos chineses, 
mercado onde os prec;os de celulose de fibras longas estiveram em patamar inferior aos da celulose de 
eucalipto durante o ano: 

Exporta~oos de Celulose - 2005 
(mil toneladas) 

America do 
Norte America Latina 

Asia 
28% 

8% 3% 

Exporta~oos de Celulose - 2004 
(mil toneladas) 

America do 

Asia 
32% 

Norte America Latina 
9% 1% 

Europa 
58% 

Os volumes vendidos de celulose no mercado externo foram direcionados para clientes que operam em 
quatro segmentos, conforme o grafico a seguir. 0 segmento de papeis especiais engloba produtores de papeis 
termicos, auto-copiativos e embalagens finas. 0 segmento "outros" inclui produtores que tambem utilizam 
celulose de eucalipto para fins diversosda produc;ao de papel como, por exemplo, a produc;ao de placas 
impressas para equipamentos eletronicos. A principal variac;ao entre 2004 e 2005 foi localizada em clientes 
que operam em segmentos diferentes na Asia . 

5.3 Papel 
o contexto global no setor de papel foi marcado por reduc;ao dos prec;os internacionais, provocada, 
principalmente, pela forc;a do Euro - ainda que reduzida durante o ano, e pela queda de demanda em alguns 
mercados. 

No mercado brasileiro houve fraca demanda, causada principalmente por: (i) reduc;ao da atividade 
economica; (ii) menor volume de compras governamentais para livros didaticos, por ser anode reposic;ao no 
programa nacional de distribuic;ao (PNLD); e (iii) perda de competitividade de alguns de nossos clientes nas 
exportac;oes de seus produtos. Os prec;os locais foram pressionados pelos fatores acima e, ainda, pela 
valorizac;ao do real e a concorrencia entre a produc;ao local e produtos importados. 

Durante o ano, o diferencial medio entre os prec;os de papel de imprimir e escrever em bobinas no mercado 
externo e os prec;os medios de celulose de mercado foi de US$ 183 por tonelada (CIF Norte Europa) . Esse 
patamar e abaixo do registrado historicamente, com media de 10 anos de US$ 232 por tonelada. 

Em 2005, foram comercializadas 824,7 mil toneladas de papel (793,7 mil toneladas em 2004) para 564 
clientes em 60 pafses. 0 crescimento de 3,9% do volume vendido foi decorrente principalmente do 
crescimento de 16,7% do volume exportado, que atingiu 42,8% do total em comparac;ao a 38,1% em 2004, 
conforme pode ser visto no grafico a seguir : 
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10.01 - RELAT6RIO DA ADMINISTRA<;AO 

Venda de Papel 
(mil toneladas) 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 

• Mercado lntemo <"' Mercado Externo 

As exporta<;oes foram para os seguintes mercados: 

Exporta~oes de Papel - 2005 
(mil toneladas) 

Asia 

America do 
Norte 
10% 

5.4 Produ~ao 

Outros 
2% 

Europa 
28% 

36% America do 
Norte 
13% 

Exporta~oes de Papel - 2004 
(mil toneladas) 

Asia 
15% 

Europa 
30% 

Outros 
2% 

America Latina 
40% 

0 volume total de produ<;ao em 2005 foi de 1.368,7 mil toneladas, com acrescimo de 10,5% em rela<;ao ao 
a no anterior, sendo 544,0 mil toneladas de celulose de me rca do e 824,7 mil toneladas de papeis. 0 volume 
alcan<;ado e recorde para a Companhia e reflete a matura<;ao de projetos implantados em 2004 - como as 
reformas da maquina B8 (abril/04) e a otimiza<;ao da linha de celulose de Mucuri (dezembro/04). Outro fator 
que contribuiu para o incremento na produ<;ao total foi o forte crescimento no volume produzido de 
Reciclato®, que resultou em maier disponibilidade de fibras virgens, pelo fato de esse produto consumir 
aparas pre e p6s-consumo. 

0 custo de produ<;ao apresentou crescimento em 2005, devido a: (i) curva de aprendizado do projeto de 
otimiza<;ao da linha de celulose em Mucuri, que provocou crescimento temporario dos consumes espedficos 
de combustfveis, madeira e produtos qufmicos com pica no 2T05, e ap6s tendencia de queda, atingiram nfveis 
de normalidade, afetando no entanto, o consume media do ano; (ii) reajustes de pre<;os de insumos qufmicos 
e de combustive!; (iii) maior volume de madeira comprada de terceiros (fomento) e maiores pre<;os 
praticados; e (iv) eleva<;ao de custos fixos em manuten<;ao e gastos indiretos industriais, que inclufram 
eventos nao-recorrentes. 0 custo-caixa de produ<;ao de celulose de mercado, incluindo o custo da madeira 
em pe de cerca de R$ 35 por tonelada, atingiu R$ 510 por tonelada, com 1% de crescimento em rela<;ao a 
2004. Para 2006, espera-se redu<;ao de custos, como conseqOencia de redu<;ao de custos fixos totais e 
unitarios e do menor consume espedfico dos insumos na produ<;ao. 
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Mil toneladas 
Produ~ao 200: 200· 200! 

Celulose 
Total 1.030 7 1.057 9 1.158 3 
Mercado 424 9 456 3 544,0 

Papeis 
Imprimir e Escrever nao revestido 494 7 512 3 550,1 
Imorimir e Escrever revestido 84 0 84,2 85 5 
Pa pelca rtao 197 6 186/2 189/1 

Total de Papeis 776 3 782,7 824 7 

Total de Produtos 1.201,3 1.239,0 1.368 7 

Analise economico-financeira 

6.1 Resultados 

6.1.1 Resultado da Controladora 

Considerando a incorpora~ao da Companhia Suzano pela Bahia Sui em 30 de junho de 2004, e o fato de que 
a atual controladora era, naquela ocasiao, parte significativa das opera~oes consolidadas, sao analisadas a 
seguir apenas as demonstra~oes consolidadas. 

6.1.2 Resultado Consolidado 

Para fins de compara~ao com o ano anterior, a analise do resultado consolidado considera as opera~oes da 
Suzano Papel e Celulose, incluindo todas as suas subsidiarias, exceto a participa~ao indireta de 23,03% na 
Ripasa S.A. Celulose e Papel, que, para fins de analise, e considerada como equivalencia patrimonial e sera 
explicada em item destacado a seguir. 

Receita Lfquida 

Impactadas positivamente por urn crescimento de 5,2% no volume total vendido e, negativamente, pela 
queda de 8,1% no pre~o media, provocada principalmente pela retra~ao da demanda interna de papeis e pelo 
efeito da valoriza~ao do real sabre as exporta~oes, as receitas lfquidas foram de R$ 2.553, 7 mil hoes em 
2005, uma queda de 3,3% em rela~ao a 2004. 

2000 2001 

Receita Llquida 
(R$ milhOes) 

2002 2003 2004 2005 

Iii! Mercado Extemo • Mercado lntemo 
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Composi~ao Receita Uquida 2005 

Couche 

Papelcartao 
16,9% 

10,0% 

Celulose 
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lmprimir e 
escrever 
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No mercado domestico, a receita liquida decresceu 4,4%, para R$ 1.299,3 milhoes. A redU<;ao de 2,8% no 
volume vendido no ano conjugada a reduc;;ao de 1,7% no prec;;o medio - esta ultima explicada pela diminuic;;ao 
de prec;;os em celulose e papel e pelo crescimento da participac;;ao de celulose de 13,7% para 14,8% no 
volume total de vendas neste mercado. No mercado externo, a receita lfquida apresentou reduc;;ao de 2,1% 
para R$ 1.254,4 milh5es, em decorrencia do aumento de 11,6% no volume vendido e da reduc;;ao dos prec;;os 
medias em reais, de 12,2% no exerdcio causada principalmente pela valorizac;;ao do real. 

Celulose: 

A receita liquida com a venda de celulose chegou a R$ 650,9 milh5es em 2005, aumento de 0,2% em relac;;ao 
a 2004. Este comportamento foi resultado, principalmente, da diminuic;;ao de 6,6% no prec;;o medio da 
celulose em reais, que recuou para R$ 1.237,5 por tonelada em 2005, sendo parcialmente compensado por 
aumento de 7,3% no volume de vendas para 526,0 mil toneladas. Houve crescimento de 13,3% no prec;;o 
medio obtido de celulose em d61ares, que passou de US$ 465 em 2004 para US$ 516 em 2005, compensando 
parcialmente a valorizac;;ao do real no perfodo. 

A receita lfquida da Companhia com a venda de papel atingiu R$ 1.902,8 milh5es em 2005, com reduc;;ao de 
4,4% em relac;;ao a 2004. 0 efeito positivo do aumento de 3,9% no volume comercializado para 824,7 mil 
toneladas em 2005, foi mais do que compensado pela reduc;;ao de 8,0% no prec;;o medio dos papeis, que foi 
de R$ 2.307,2 por tonelada em 2005. 0 aumento no volume comercializado de papel deveu-se, 
principalmente, ao crescimento das exportac;;oes, com elevac;;ao de 16,7% no volume vendido para 352,5 mil 
toneladas, ou 42,8% do total das vendas de papel, em comparac;;ao a 38,1% em 2004. 

Ebitda 
(Luera Bruto menos despesas com vendas, administrativas e outras operacionais acrescido da depreciar;;ao, 
exaustao e amortizar;ao do diferido) 

A apreciac;;ao do real, conjugada a reduc;;ao de demanda do mercado interno, elevac;;ao das exportac;;oes e, em 
menor grau a elevac;;ao dos custos de produc;;ao, tiveram impacto negativo no desempenho operacional, com 
reduc;;ao na margem bruta, que passou de 45,1% para 37,5%. 0 ebitda registrado em 2005 foi de R$ 848,9 
milhoes, 18,3% menor que ode 2004. A margem do ebitda sobre a receita lfquida foi de 33,2%, ante 39,4% 
no ano anterior. Medido em d61ares o ebitda chegou a US$ 349,5 milhoes, com reduc;;ao de apenas 1,4% em 
relac;;ao a 2004. 

Os principais efeitos positivos sobre o ebitda neste exercfcio foram: 

(i) Crescimento do volume comercializado de papel e de celulose. 

(ii) Reduc;;ao das despesas de vendas e administrativas em R$ 25,7 milhoes, apesar de inclufrem: 
(a) despesas nao-recorrentes de reestruturac;;ao (aquisic;;ao da Ripasa e novo modelo organizacional da 
Suzano Papel e Celulose) que atingiram R$ 14,1 milhoes em 2005; (b) crescimento da constituic;;ao de POD 
(provisao para devedores duvidosos) de R$ 3,4 milhoes; (c) maiores despesas logfsticas com exportac;;ao. 

(iii) Efeito nao-recorrente da reversao de provisao para pagamento de tributos federais (Cofins) 
apurados nas operac;;oes da Unidade Mucuri, no montante de R$ 16,0 milh5es. 

Esses efeitos, no entanto, foram compensados pelos seguintes eventos: 

(i) Reduc;;ao do prec;;o medio praticado em reais. 

(ii) Elevac;;ao do Custo dos Produtos Vendidos unitario, que passou de R$ 1.128,5 para R$ 1.180,9 
em decorrencia da (a) elevac;;ao dos consumos espedficos de insumos em Mucuri; e (b) maiores gastos 
logfsticos em decorrencia do crescimento do volume exportado. 
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Alem dos fatores operacionais que afetaram o ebitda, outros fatores tiveram efeito sabre a variac;;ao do Iuera 
lfquido, que passou de R$ 603,0 milhoes para R$ 499,6 milhoes em 2005, conforme a seguir: 

(i) Maior despesa financeira lfquida, totalizando R$ 137,1 milhoes, com crescimento de 6,3% em 
relac;;ao a 2004. 

(ii) Maior apreciac;;ao do real, com efeito positive nas variac;;5es cambiais lfquidas, que atingiram R$ 
169,6 milh5es em comparac;;ao a R$ 61,4 milh5es em 2004. 

(iii) Constituic;;ao de provisao para passives atuariais de R$ 19,3 milh5es referente a beneficia 
hospitalar gratuito para aposentados, ap6s adoc;;ao de criterios mais restritos. 

(iv) Menor pagamento de impasto de renda e contribuic;;ao social devido ao menor Iuera apurado, 
com provisao de R$ 151,0 milhoes em 2005, em comparac;;ao a R$ 197,8 milh5es. 

Ripasa S.A. Celulose e Papel 

A receita lfquida da Ripasa atingiu R$ 1.390,7 milhoes, com 2,2% de reduc;;ao em relac;;ao a 2004. 0 ebitda 
totalizou R$ 323,8 milh5es, com margem de 24,1 % sabre a receita liquida, em comparac;;ao a R$ 360,2 
milhoes e 26,3 % de margem em 2004. 0 Iuera lfquido atingiu R$ 64,7 milh5es em comparac;;ao a R$ 78,2 
milh6es em 2004. Menores prec;;os em reais dos produtos vendidos foram compensados parcialmente pelo 
crescimento no volume de vendas que atingiu 645,9 mil toneladas. Esse crescimento foi proporcionado pela 
implantac;;ao das melhorias da linha de celulose, que resultaram em expansao de 125 mil toneladas de 
capacidade de produtos finais. 0 endividamento liquido da Ripasa atingiu R$ 608,1 milhoes ou US$ 259,8 
milh5es ao final de 2005, o que representa uma relac;;ao divida liquida I ebitda de 1,88 vezes. Foram 
realizados investimentos de R$ 79,2 milhoes em 2005. 

6.2 Fluxo de Caixa e Divida 

Em 31 de dezembro de 2005, a divida liquida consolidada era de R$ 2.334,9 milh6es. A divida liquida, 
desconsiderando o efeito do pagamento para compra da Ripasa foi de R$ 1.592,9 milhoes, em comparac;;ao a 
R$ 1.616,0 milhoes em 2004, o que representa uma relac;;ao de 1,88 vezes a gerac;;ao de caixa no periodo 
(EBITDA), ante 1,56 vezes em 2004. Contribuiram para este crescimento a reduc;;ao do ebitda eo volume de 
investimentos nos projetos de expansao. 

Entre os desembolsos, os principais foram: (i) investimentos operacionais de R$ 523,7 milhoes; (ii) aquisic;;ao 
do controle compartilhado da Ripasa, por R$ 742 milh6es em marc;;o de 2005; (iii) pagamento de juros sabre 
capital proprio e dividendos de R$ 101,0 milh6es; e (iv) R$ 144,8 milhoes em pagamento de Impasto de 
Renda e Contribuic;;ao Social. 

0 pagamento pela aquisic;;ao do controle da Ripasa foi efetuado com recursos disponiveis no caixa da Suzano 
Papel e Celulose. Parte do montante foi recomposto ao Iongo do ano por meio de operac;;6es de financiamento 
de exportac;;ao de Iongo prazo e custos competitivos, dentro de um cenario de ampla liquidez internacional. 

6.3 Gestao de riscos empresariais 

A gestao de riscos empresariais e um processo focado na identificac;;ao, mensurac;;ao, definic;;ao de resposta e 
controles dos potenciais eventos que venham a afetar negativamente a estrategia da Companhia. 0 Comite 
de Riscos Empresariais esta implantando a metodologia COSO - Integrated Framework (2004) por toda a 
organizac;;ao. 
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A Companhia esta sujeita a uma serie de riscos de mercado, relacionados principalmente a volatilidade de 
volume e prec;o de papel e da celulose no mercado internacional, decorrente de variac;oes nas capacidades de 
produc;ao e demanda mundial, e as oscilac;oes das taxas de cambia relativas as principais moedas do mundo e 
taxas de juros. 

Em alguns mercados e segmentos em que atua, inclusive no exterior, concorre com empresas que possuem 
maior disponibilidade de recursos financeiros e menor custo de capital. Para reduzir o risco de que estes 
fatores prejudiquem sua lideranc;a no mercado interne, a Suzano Papel e Celulose esta focada em eficiencia, 
desenvolvimento de produtos que agreguem valor aos clientes e em uma estrutura de custos competitiva. 
Dentro de seu modelo de gestao, a Companhia detem certificac;oes nas areas ambiental, florestal, social, 
seguranc;a ocupacional e de qualidade que ja contemplam o mapeamento e a avaliac;ao dos riscos nessas 
areas. 

A estrategia de crescimento organico da Companhia envolve riscos relacionados a engenharia e construc;ao, 
regulamentac;ao, normas ambientais e planejamento de projetos - sobretudo ao Projeto Mucuri -, que 
podem levar a atrasos na conclusao das obras e no infcio das operac;oes, alem de aumentar os custos e o 
grau de alavancagem da Companhia. A contratac;ao de financiamentos com prazo e perfil adequados e taxas 
competitivas, a gestao eficiente dos projetos e a experiencia de administradores e consultores especializados 
tem sido a melhor forma de gerenciar e mitigar esse risco. No caso espedfico do Projeto Mucuri, foi 
construfda uma ampla matriz de riscos e de pianos de ac;ao e contingencia que poderao impactar a 
implantac;ao do projeto. 

Sao contratadas amplas coberturas com seguradoras lfderes de mercado e freqUentemente reavaliados os 
riscos patrimoniais para eventual ajuste dos contratos a custos adequados. 

Contudo, existem riscos presentes em situac;5es nas quais as ap61ices de seguro da Companhia podem ser 
insuficientes para cobrir eventuais perdas, sobretudo nas florestas, onde o hist6rico de perdas nao justifica a 
contratac;ao de coberturas e os riscos sao gerenciados internamente. 

6.3.1 Riscos economico-financeiros 

Um dos principais riscos desta natureza e a volatilidade do real frente ao d61ar, ja que parte significativa do 
endividamento e nesta moeda. Nossa polftica de "hedge" e norteada pelo fato de que cerca de 50% da receita 
lfquida e proveniente de exportac;oes em d61ares. Este "hedge" natural objetiva conciliar o fluxo dos 
pagamentos do financiamento das exportac;5es com o do recebimento das vendas. Quando ha um 
financiamento em d61ar nao-atrelado ao fluxo de exportac;5es, estrutura-se uma operac;ao espedfica de 
"hedge", para o vencimento da operac;ao. Em 31 de dezembro de 2005, nao havia operac;oes desse tipo. Sao 
celebrados tambem contratos que visam o "swap" de taxas de juros flutuantes para taxas fixas, para diminuir 
os efeitos das variac;oes esperadas nas taxas de juros. 

Ao final de 2005, a exposic;ao da dfvida, aplicac;oes e outros ativos e passivos financeiros em moeda 
estrangeira representava uma perda potencial de R$ 55,8 milhoes, considerando uma desvalorizac;ao de R$ 
0,10 par d61ar, comparada a uma perda potencial de R$ 21,9 milhoes em dezembro de 2004. Ja a exposic;ao 
a flutuac;ao dos juros era de aproximadamente 41,0% comparada a 54,0% em 31 de dezembro de 2004, 
seguindo a polftica adotada em 2005 pela empresa de reduc;ao da exposic;ao a taxa de juros flutuante. Estava 
associada, principalmente, a alterac;ao na taxa Libor para os financiamentos em d61ar e a mudanc;as na TJLP 
para os financiamentos junto ao BNDES. 

Como estrategia de protec;ao contra a volatilidade do risco Pafs e da disponibilidade de linhas de 
financiamento, adotamos uma polftica de alongar o perfil de nossa dfvida, com reduc;ao do risco de rolagem. 
Em 31.12.2005, do total do endividamento, 71,2% eram dfvida de Iongo prazocom prazo media de 
amortizac;ao de 3,78 anos. 
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Em 2005, as a<;6es da Suzano tiveram uma desvaloriza<;ao em reais de 9,7% ante um crescimento do 
Ibovespa de 27,7%. Quando avaliado em d61ares, o valor de mercado da Companhia ajustado a eventos e 
proventos apresentou pequeno acrescimo. Terminou o ano em US$ 1,435 bilhao, contra US$ 1,400 bilhao no 
final do ano anterior. 

A concentra<;ao da base acionaria da Suzano em investidores globais, que tern um perfil de Iongo prazo de 
investimentos, levou a uma redu<;ao da liquidez das a<;6es, tanto em termos de volume financeiro 
transacionado, como numero de neg6cios. Os dez maiores investidores detinham em 31.12.2005 cerca de 
50,1% das a<;6es em circula<;ao, em compara<;ao a 38,3% ao final de 2004. As a<;6es em circula<;ao em 
31.12.2005 representavam 32,5% do capital total, em compara<;ao a 35,1% em 31.12.2004. 

Durante o ano, alcan<;amos redu<;ao na dispersao dos pre<;os-alvo, para obter melhor entendimento da 
Companhia e maior consenso dos analistas quanta a percep<;ao de valor da empresa no mercado. Em 
dezembro de 2005, 17 analistas sell-side realizavam cobertura da Suzano Papel e Celulose eo consenso em 
rela<;ao as proje<;oes de pre<;os, conforme publicadas na Bloomberg, considerando a mesma base acionaria 
nas duas datas, era de R$ 17,1 por a<;ao, em compara<;ao a R$ 16,0 no final de 2004. 

Governan~a Corporativa 

A Suzano Papel e Celulose e listada no Nivel 1 de governan<;a corporativa da Balsa de Valores de Sao Paulo, 
um de seus segmentos diferenciados. 

0 Conselho de Administra<;ao e composto por nove membros externos, sendo tres independentes, com base 
nos criterios do Institute Brasileiro de Governan<;a Corporativa (IBGC) e por um membra honoraria e externo. 
0 mandata dos conselheiros e de um ano. 0 cronograma de reuni6es contempla encontros trimestrais, alem 
da possibilidade de convocat;6es extraordinarias sempre que necessaria. 

Os acionistas minoritarios elegeram diretamente, em 2005, um representante no Conselho de Administra<;ao 
- com dispensa da possibilidade, prevista em lei, de escolha a partir de lista triplice. 0 Conselho Fiscal e 
permanente e tambem se reune trimestralmente. E composto por tres membros, dais deles indicados pelos 
acionistas controladores e um por acionistas minoritarios. 

Parametres de curta e Iongo prazo, conjugados a metas individuais e coletivas, embasam a politica de 
remunera<;ao dos executives da Suzano Papel e Celulose. Os do primeiro grupo se relacionam as metas 
individuais e de desempenho financeiro anual da Companhia. Os de Iongo prazo, por sua vez, estao 
vinculados a padr6es de lucratividade, de retorno para os acionistas e ao diferencial de desempenho em 
rela<;ao as concorrentes. A remunera<;ao variavel de seus principais executives tern como componente de 
Iongo prazo as chamadas phantom shares ("a<;6es fantasmas") - referenciadas na cota<;;ao de mercado das 
a<;oes, porem sem emissao, com periodo de tres anos para seu exercicio. 

Transparencia e Presta~ao de Contas 

0 ano foi marcado por ativa participa<;ao em conferencias setoriais e regionais, tanto no Brasil como no 
exterior, e tambem pela ampla divulga<;ao de resultados, estrategias e perspectivas. Por meio do programa 
de visitas recebemos mais de 60 investidores em nossas instala<;6es industriais em Sao Paulo e na Bahia. Pela 
primeira vez, um indice media de satisfa<;ao dos visitantes foi mensurado, atingindo a marca de 4,7 pontes 
em um total de cinco pontos. 

A politica de realiza<;;ao de encontros corporativos internes, de planejamento estrategico e apresenta<;;6es de 
resultados em todas as unidades da Companhia teve continuidade. Realizadas anualmente, estas reuni6es 
contam com a participa<;ao de todo o grupo de gestores e sao marcadas por discuss6es dos resultados 
publicados e avalia<;;ao das metas de desempenho. 

Desde 2004, a Ernst & Young Auditores Independentes S/S e o auditor independente da Suzano Papel e 
Celulose. Neste exercicio os trabalhos realizados se restringem somente ao escopo da auditoria. 0 processo 
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRA<;AO 
de revisao dos controles internes par ela empreendidos, bern como as recomendac;oes oferecidas, permite o 
aprimoramento desses controles, com destaque para os aspectos fiscais, contabeis e de tecnologia de 
informac;ao. 

Novo Modelo Organizacional 

0 novo modelo organizacional da Suzano Papel e Celulose, constitufdo par unidades de neg6cio atendidas par 
areas prestadoras de servic;o, entrou em vigor em 1° de janeiro de 2006, conforme diagrama a seguir. 

r------
l _____ ~~~-~~!~~~~~ -~~- -~~~~~-i~ _____________________ : 

Os principais objetivos desse novo modelo organizacional sao: 

----- ... -------------------------
I 

I 

I 

I 
I 

I 

I 

I 

~-- ... -- ... --- .... -- .. -........ -------- .. -.... __ : 

• Maior Foco no Cliente: intensificac;ao e qualidade do relacionamento e maior agilidade no 
atendimento, tanto em produtos quanta em servic;os. 

• Responsabilidade por Resultados: divisao clara e transparente de responsabilidades, aliada 
ao compromisso das UNs na gerac;ao de resultados proporcionara mais agilidade na tomada de decisao, aiE~m 
de reduc;ao de custos e despesas operacionais; 

• Desenvolvimento de Lideranc;as: estrutura simplificada, foco no cliente, maior delegac;ao de 
responsabilidades e valorizac;ao do empreendedorismo irao permitir o desenvolvimento de novas lideranc;as, 
com visao completa da organizac;ao e dos neg6cios. 

9. Meio ambiente 

As atividades da Suzano Papel e Celulose para preservac;ao do meio ambiente estao presentes em toda a sua 
trajet6ria de crescimento e nos pianos futures de expansao. 

Alem da certificac;ao FSC nas florestas da Bahia, que confirmou a excelencia da Suzano Papel e Celulose na 
gestao de suas florestas, a Companhia listou creditos de carbonos na Chicago Climate Exchange (CCX), balsa 
de mercadorias especializada na negociac;ao de creditos de carbona. Ha uma area de 39 mil ha credenciada, 
com absorc;ao de 5 milhoes de toneladas de C02 .. A cotac;ao em 31.12.2005 era de US$ 1,7 par tonelada. 

Em 2005, investimos em programas de preservac;ao ambiental na area florestal. Dentre estes, cabe destacar 
o de monitoramento da qualidade da agua e dos corredores ecol6gicos, que interligam as areas de 
preservac;ao visando garantir a sobrevivencia do maior numero posslvel de especies da fauna e da flora da 
regiao. Os corredores melhoram o fluxo genetico, geralmente dificultado pelo isolamento que e impasto pela 
fragmentac;ao das areas de florestas. 
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Nas areas industrial e florestal, os investimentos realizados em 2005 somaram R$ 15,6 milhoes em diversos 
projetos na Unidade de Mucuri, de Suzano e Rio Verde. 

10. Responsabilidade Social Corporativa 

Parte integrante da filosofia de gestao da Suzano Papel e Celulose, a responsabilidade social corporativa e 
cultivada desde o inicio da hist6ria da Companhia. Sua atuac;ao e pautada par um equilibria entre criac;ao de 
valor, dignificac;ao humana e preservac;ao do meio ambiente, com a crenc;a de que s6 assim sera passive! 
garantir, a um s6 tempo, a perpetuidade da Companhia e a sua contribuic;ao efetiva para o desenvolvimento 
socioecon6mico do Pais. A empresa e signataria do Global Compact, movimento liderado pela ONU que une a 
sociedade civil em torno de ac;oes voltadas a direitos humanos, trabalho e meio ambiente. 

~mportantes reconhecimentos desta postura vieram em 2005. A Bovespa selecionou a Suzano para integrar o 
Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), composto por ac;oes de 28 companhias comprometidas com 
sustentabilidade, que promovem boas pn3ticas no meio corporativo brasileiro. Nessa mesma linha, a inclusao 
da Suzano Papel e Celulose no Guia Exame de Boa Cidadania Corporativa pelo segundo ano consecutivo e 
outra relevante constatac;ao da excelencia da empresa nessa questao. 

No total, foram investidos cerca de R$ 6,2 milhoes em projetos externos relacionados a comunidades dentro 
de nossas areas de influencia: (i) comunidades rurais; (ii) comunidades urbanas do entorno das unidades 
industriais; e (iii) formadores de opiniao. Foram investidos R$ 208,5 milhoes com colaboradores e 
dependentes, incluindo itens como alimentac;ao encargos sociais compuls6rios, previdencia privada, saude, 
seguranc;a e medicina no trabalho, educac;ao, cultura, capacitac;ao e desenvolvimento profissional, creches e 
participac;ao nos Iueras e resultados. Dentre todos os resultados obtidos em decorrencia dos investimentos 
realizados nessa area, merece destaque a evoluc;ao do IDH - indice de desenvolvimento humano de Mucuri e 
dos demais municfpios no Estado da Bahia onde a Suzano tem atividades, que cresceram de forma mais 
acelerada do que a media dos municfpios naquele estado em todas as suas dimensoes. 

Instituto Ecofuturo 

0 Institute Ecofuturo e uma organizac;ao nao-governamental criada pela Companhia em 1999 como objetivo 
de potencializar soluc;oes socioambientais e fortalecer o caminho do desenvolvimento sustentavel no Brasil. 
Ao compartilhar o conhecimento e implementar projetos pontuais, pretende contribuir de forma concreta para 
a emancipac;ao dos individuos e das comunidades, a soluc;ao de problemas ambientais e a reduc;ao das 
desigualdades sociais e da pobreza. 0 Institute atua em parceria com o poder publico e as universidades, 
alem de outras instituic;oes e empresas. Seus principais projetos sao o Ler e Preciso, o Movimento 
Cooperativas eo Parque das Neblinas. 

11. Gestao de pessoas e equipes 

Com o objetivo de desenvolver competencias estrategicas para o neg6cio e equipes de alta performance, a 
Companhia tem em andamento um conjunto de projetos e programas de gestao de pessoas. As medidas 
visam, tambem, o desenvolvimento e retenc;ao de talentos e lideres, o fortalecimento da cultura interna de 
etica e responsabilidade socioambiental e a conquista da admirac;ao dos mercados e das comunidades onde 
atua. 

Foi implantado em 2005 um programa voltado para aprimorar a qualidade de vida dos colaboradores, que 
contemplou uma serie de pequenas iniciativas que objetivam reduzir o estresse, reforc;ar a alegria e a 
realizac;ao no ambiente de trabalho, alem de orientar ac;oes para prevenc;ao e promoc;ao da saude. 

Foi alcanc;ada uma elevac;ao de cinco pontos percentuais na avaliac;ao geral dos colaboradores, fornecida pelo 
20 Cicio Corporative do SASC (Sistema de Avaliac;ao da Satisfac;ao do Colaborador), realizado em 2005. Este 
resultado supera a media obtida no mercado e revela um grande salta qualitativo em relac;ao a evoluc;ao 
verificada no mercado como um todo (de apenas 1% no mesmo periodo). A pesquisa contou com a adesao de 
90% dos colaboradores da Suzano Papel e Celulose. 
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Ciente da importancia de fomentar o conhecimento permanente acerca de nossos clientes e mercados de 
atua<;ao, o Grupo Suzano conta com um programa de Educa<;ao Corporativa que, por meio de metodologias 
diferenciadas, procura aproximar o saber do fazer. Focada na forma<;ao de lideres e profissionais 
comprometidos com alta performance, indispensaveis a sua competitividade e processo sucess6rio, vale-se de 
metodologias diferenciadas, que incentivam a aplica<;ao de praticas inovadoras e fortemente vinculadas aos 
resultados do neg6cio. Em todas as iniciativas de desenvolvimento e treinamento, foram realizados 
investimentos de R$ 4,0 milhoes. Ao todo, a Companhia reune 3.283 colaboradores em suas unidades 
industriais e no escrit6rio central, localizado em Sao Paulo. 

Premissas Or~amentarias para 2006 

0 cenario adotado para a formula<;ao do or<;amento para o exerdcio do ano de 2006 foi o de 3,52% de 
crescimento para o Produto Interno Bruto (PIB), infla<;ao (medida pelo indice de Pre<;os ao Consumidor Amplo 
- IPCA-Fipe) de 4,79%, taxas de juros (Selic) de 16,2% em dezembro de 2006 e cota<;ao da moeda 
americana a R$ 2,49 no mes de dezembro de 2006. 

As informa~oes relativas a volumes, pre~os, pre~os medios de venda e de custo, em reais e em 
d61ares, bem como os percentuais de varia~ao que derivam destas informa~oes nao foram 
auditados pelos auditores independentes. 
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A Suzano Bahia Sui Papel e Celulose S/A (a seguir designada como Companhia ou Suzano ou 
Suzano Papel e Celulose) e suas controladas, com sede em Salvador, Bahia, e unidades de produ9ao 
nos Estados da Bahia e de Sao Paulo, tern como atividade principal a fabrica9ao e a 
comercializar;ao, no Pais e no exterior, de celulose de fibra curta de eucalipto e papel, alem da 
forma9ao e explora9ao de florestas de eucalipto para uso proprio e venda a terceiros. 

Para a comercializayao de seus produtos no mercado intemacional a Companhia utiliza-se de suas 
subsidiarias integrais localizadas no exterior, as quais nao possuem unidades fabris. 

2 Apresenta<;ao das demonstra~oes financeiras 

As demonstrar;oes financeiras foram elaboradas com base nas praticas contabeis emanadas da 
legislayao societaria brasileira e normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). 

Forma de apresentariio das demonstraroes financeiras 

Para as demonstra96es financeiras da controladora sao apresentados dados da escritura9ao contabil 
regular da Companhia, tanto para o exercicio atual quanto para 2004, dessa forma espelhando as 
situa96es financeiras e de resultado completamente distintas, ja que o exercicio atual esta acrescido 
do acervo r::cebido na Incorpora9ao (Incorpora9ao) da Companhia Suzano de Papel e Celulose 
(Companhia Suzano) pela Bahia Sui Celulose S/A (Bahia Sul), ocorrida em 30 de junho de 2004. 
Sendo assim. a comparabilidade das demonstra96es financeiras da controladora esta prejudicada 
pelos efeitos da Incorpora9ao ocorrida em junho de 2004, exceto para o balan9o patrimonial que ja 
se encontra na mesma base comparativa. Nas demonstra96es de resultado e do valor adicionado do 
exercicio de 2004 (para a controladora), o efeito da Incorpora9ao aparece destacado em uma {mica 
linha, correspondente ao resultado liquido da Companhia Suzano do primeiro semestre de 2004, 
com a design::1<;:ao de "Resultado apropriado na Incorpora9ao". 0 mesmo ocorre nas demonstra96es 
das origens e aplica96es de recursos e nos fluxos de caixa, com a designar;ao "Efeito liquido na 
Incorporar;ao". 

Na analise das demonstra96es financeiras consolidadas, deve ser levado em considera9ao que a 
Ripasa S/A Cdulose e Papel foi consolidada proporcionalmente a partir de 31 de mar9o de 2005 
(vide Nota E:;plicativa 3). 

Descrir:io t.:;s principais praticas contabeis 

a. Apwrac;an do resultado: 0 resultado das opera96es e apurado em conformidade como regime 
contC:bil de competencia. A receita de venda de produtos e reconhecida no resultado quando 
todos os riscos e beneficios inerentes ao produto sao transferidos para o comprador. Uma 
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rece • a n:: .) e reconhecida se ha uma incerteza significativa da sua realizac;ao. 

b. Estimati' as contabeis: As estimativas contl'tbeis foram baseadas em fatores objetivos e 
subjetivos, com base no julgamento da administrac;ao para determinac;ao do valor adequado a 
ser E'gistrado nas demonstrac;oes financeiras. ltens significativos sujeitos a tais estimativas 
inclucm: a selec;ao de vidas uteis do ativo imobilizado; a provisao para creditos de liquidac;ao 
duvidosa: a provisao para perdas no estoque; a provisao para perdas nos investimentos; o 
impl'';to c'!e renda e contribuic;ao social diferidos; a provisao para contingencias e passivos 
atua, ais :: a avaliac;ao de instrumentos financeiros derivativos. A liquidac;ao das transac;oes 
envo' ven . o essas estimativas podera resultar em val ores significativamente divergentes dos 
regi~. radcs nas demonstrac;oes financeiras devido as imprecisoes inerentes ao processo de sua 
dete: minac;ao. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente. 

c. Moeda estrangeira: Os ativos e passivos monetarios denominados em moedas estrangeiras 
foram convertidos para reais pela taxa de cambia das datas de fechamento dos balanc;os. As 
dife: enc;as decorrentes de conversao de moeda foram reconhecidas nas demonstrac;oes do 
resu'tado. Para as controladas localizadas no exterior, os seus ativos e passivos foram 
com ·:rtid1;s para reais pela taxa de cambia das datas de fechamento dos balanc;os e os resultados 
fora. 1 apmados pelas taxas medias mensais dos exercicios. 

d. lnstrumentos financeiros derivativos: Os instrumentos financeiros derivativos, como swap, 
sao reconhecidos nos balanc;os patrimoniais da Companhia, inicialmente pelo seu valor de custo 
e posteriormente atualizados de acordo com os termos dos contratos vigentes, de modo que 
refl1~am as variac;oes incorridas ate as datas dos balanc;os. A utilizac;ao desses instrumentos visa 
dim'·mir os riscos em financiamentos em moeda estrangeira. De acordo com suas politicas de 
teso .raria. a Companhia nao possui ou emite instrumentos financeiros derivativos para fins 
ouh·os que nao os de protec;ao. 

e. Aplica~;oes financeiras: Registradas ao custo, acrescido dos rendimentos incorridos ate as datas 
dos balanc;os, nao superando o seu valor de mercado. 

f. Prnvisao para creditos de liquida~;ao duvidosa: Constituida em montante considerado 
suf ·iente pela administra<;ao para fazer face a eventuais perdas na realizac;ao das contas a 
recc ;er. 

g. Estaques: Avaliados ao custo media de aquisic;ao ou de produc;ao, nao excedendo o seu valor 
de 1 1ercado. 

h. Inv~stimentos: Os investimentos em empresas controladas e coligadas estao avaliados pelo 
me• >do de equivalencia patrimonial. Os demais investimentos permanentes sao registrados pelo 
cus > de aquisi<;ao deduzido de provisao para desvalorizac;ao, quando aplicavel. 

i. Imnbilizado: Registrado ao custo de aquisi<;ao, forma<;ao ou construc;ao, atualizado 
mo ·ctariamente ate 31 de dezembro de 1995 (inclusive juros e demais encargos financeiros 
dirc•amente vinculados ao projeto ou constru<;ao). A deprecia<;ao e calculada pelo metoda linear 
as t:xas mencionadas na Nota Explicativa 11 e leva em considera<;ao a vida util estimada dos 
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hens. 0 rct1orestamento e avaliado pelo custo de aquisi9ao, forma9ao e conserva9ao e tern sua 
exa· ·stao c.lculada em fun9ao do volume colhido com base no custo medio da area colhida. 

j. Diferido: Registrado ao custo de aquisi9ao e forma9ao, deduzido da amortiza9ao, a qual e 
calculada pelo metodo linear num prazo que nao excede a 5 anos. 

k. Direitos e obriga~oes: Atualizados a taxa de cambio e encargos financeiros, nos termos dos 
co1•' ralos vi gentes, de modo que reflitam os valores devidos ate as datas dos balan9os. 

I. Provisoes· Reconhecidas nos balan9os quando a Companhia possui uma obriga9ao legal ou 
constituida como resultado de urn evento passado, e e provavel que urn recurso economico seja 
requerido para saldar a obriga9ao. As provisoes sao registradas tendo como base as melhores 
estimativas do risco envolvido. 

m. PIS/C01~~:'\S nao cumulativos: Os debitos decorrentes das vendas de produtos sao 
aprescntados como dedu9oes de vendas no demonstrative de resultado. Os creditos decorrentes 
da (:' con· ora de materias-primas; (ii) servi9os e outros insumos ligados a produ9ao; (iii) dos 
saldos inic.ais dos estoques; (iv) e da deprecia9ao, previstos nas Leis n° 10.637/02 e 10.833/03, 
sao apresentados dedutivamente do custo dos produtos vendidos no demonstrative de resultado 
do exercicio. Os debitos decorrentes das receitas financeiras e os creditos decorrentes das 
despesas financeiras estao apresentados dedutivamente nessas pr6prias linhas no demonstrative 
de r<:>sulto'\), nos periodos em que ocorreu tal incidencia e creditamento. 

n. Imr :stn ~>..: renda e contribui~ao social sobre o lucro: 0 imposto de renda e contribui9ao 
soc: : J so ·· · o lucro dos exercicios compreendem o imposto corrente e o diferido. 

0 impost: corrente e calculado sobre o lucro tributavel dos exercicios, usando as respectivas 
taxas de i· .. Jostos em vigor nas datas dos balan9os, que sao: (i) Imposto de renda- Calculado a 
alicuota c: 25% sabre o lucro contabil ajustado (15% sobre o lucro tributavel, acrescido do 
adic:onal .. : 10%); (ii) Contribui9ao social- Calculada a aliquota de 9% sobre o lucro contabil 
aju~ 1 :1do 

Os impoc tl)s diferidos decorrentes de prejuizo fiscal, base negativa da contribui9ao social e 
difercn9as temporarias foram constituidos em conformidade com a Instru9ao CVM 
n° 3 i ~/02. 

o. Der•const -·:' . aes dos fluxos de caixa e demonstra~oes do valor adicionado: A Companhia 
est: ::q··re~ :; . :ando, como informa9oes complementares, as demonstra9oes dos fluxos de caixa 
pre1 >ai~lcLis de acordo com a NPC 20 - Demonstra9ao dos Fluxos de Caixa, emitida pelo 
Institl'ro de> Auditores Independentes do Brasil (IDRACON) e as demonstra9oes do valor 
adicio:;o(' ;, :le acordo como previsto no Oficio Circular/CVM/SNC/SEP n° 01/2000, que tern 
por otjet11 J demonstrar a riqueza gerada pela Companhia e suas contro1adas e a distribui9ao 
par;: os el :;1~entos que contribuiram para sua gera9ao. 
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As politicas '"Jntabeis foram aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sao 
consistentes com aquelas utilizadas no exercicio anterior. 

As demonstr~1 :oes financeiras consolidadas incluem as demonstra<;oes financeiras da Suzano Papel 
e Celulose e Jas seguintes controladas diretas e indiretas: Suzano America Inc (sucessora das 
controladas } :1hia Sui America, Inc e Nemotrade Corporation), Suzano Trading Ltd (nova 
denomina<;ao :--ocial da Bahia Sul International Trading Ltd), Bahia Sui Holding GmbH, Suzanopar 
Investimentos :Jd, Comercial e Agricola Paineiras Ltda (Paineiras), Nemo International, Sun Paper 
and Board Li! :ted, Stenfar S.A.- Ind.Com.lmp. y Exp (Stenfar), Ripasa Participa<;oes S/A (Ripar) 
e Ripasa S/A Celulose e Papel (Ripasa). 

Devido a aq:~ ;::;i<;ao da participa<;ao acionaria na Ripasa, em 31 de mar<;o de 2005 (vide Nota 
Explicativa : · i), as demonstra<;oes financeiras dessa empresa passaram a ser consolidadas 
proporcional:. :ente nas demonstra<;oes financeiras da Companhia. A consolida<;ao proporcional e 
justificada pc1o acordo de acionistas firmado com a Votorantim Celulose e Papel S/A (VCP), 
atendendo ao:o :·equisitos previstos pela Instru<;ao CVM n° 247/96. Em vista disso, a compara<;ao das 
demonstra<;ocs financeiras consolidadas deve levar em considera<;ao esta consolida<;ao 
proporcional. A Companhia esta apresentando, como informa<;oes complementares, o 
demonstrativo da consolida<;ao proporcional da Ripasa, onde consta o balan<;o patrimonial e o 
demonstrative Jo resultado da Suzano Papel e Celulose antes de tal consolida<;ao proporcional. 

Em 30 de ak: 1 de 2005, foi efetuada a fusao das controladas Bahia Sul America, Inc e Nemotrade 
Corporation, r·;sultando em uma nova controlada denominada Suzano America, Inc. A referida 
transa<;ao foi efetuada pelo valor contabil do patrimonio liquido de ambas. Em 13 de setembro de 
2005, foi al:crada a denomina<;ao social da Bahia Sui International Trading Ltd para Suzano 
Trading Ltd. ::1·1 dezembro de 2005 foram liquidadas as controladas indiretas CSPC Overseas Ltd e 
Suzanopar In .· ;1aticnal S/A. 

Os exercicio ; sociais das empresas incluidas na consolida<;ao sao coincidentes com os da 
controladora. 

Descrir;iio dos ,~~rindpais procedimentos de consolidar;iio 

a. Elimina<;Zic dos saldos das contas de ativos e passivos entre as empresas consolidadas; 
b. Eliminac;:}o cbs participa<;oes no capital, reservas e Iueras acumulados das empresas 

consolid~.,::L;; 

c. Eliminac;:lo dos saldos de receitas e despesas, bern como de lucros nao realizados, decorrentes 
de neg6cios entre as empresas; 

d. Eliminac;ao c1r)s tributos sabre a parcela de lucro nao realizado e apresentados como tributos 
diferidos no·; ~aLm<;os patrimoniais consolidados. 
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Concilia9<To d· cro liquido do exercicio e do patrimonio liquido entre controladora e 
consolidado 

Controladora 

Eliminagao de Iueras 
auferidos pela contr, 
para controladas 
Efeito no impasto c. 
das eliminagoes ac 

Venda de ativos de: · · 
Outros 

Consoli dado 

4 Disponibi'' 

Caixas e bancos 
Aplicagoes financei:c, 

As aplicas;oes r 
remuneradc:; ~" to 

e aplica<;oes : i 1 

denominadas en~ 

; iizados (nao realizados) 
Aa em vendas de produtos 

· da e contribuigao social 

·•oladora para controladas 

2005 

Luera liquido 
Patrimonio 

liquido 

495.942 3.119.568 

8.722 (12.144) 

(2.965) 4.123 

(1.757) (1.757) 
(293) (293) 

499.649 3.109.497 

Controladora 
2005 2004 

10.336 
530.970 

541.306 

11.853 
642.306 

654.159 

2004 

Luera liquido 
Patrimonio 

liquido 

588.189 2.760.037 

22.376 (20.870) 

(7.606) 7.094 

602.959 2.746.261 

Consolidado 
2005 2004 

174.650 
907.228 

1.081.878 

176.974 
909.246 

1.086.220 

;1ceiras referem-se substancialmente a certificados de depositos bancarios, 
s que variam de 99,5% a 101,5% do Certificado de Deposito Interbanca.rio- CDI 
··.·iras no exterior, remuneradas a taxa media ponderada de 3,43% ao ano, 
'•1r norte-americana. 
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5 Contall ;1 n~ce · de clientes 

6 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Clientes no r·2 !s 431.780 406.512 501.973 406.811 
Clientes · 11 c;rior 

Empres: 1lrol' .' 520.474 387.185 
Terceir · 9.878 18.204 

Saques ,tadoo (390) (16.988) 
Provisao ,);:;; :J credi ' ·e liquida<;:ao duvidosa (11.670) (23.516) 

210.804 
(390) 

(17.169) 

199.024 
(16.988) 
(28.587) 

Em 31 
clienk. 
garant 
89.0%' 

Estoo' l 

Produl•" 
Celulo~. 

Pais 
Exteri, ,. 

Papel 
Pais 
Exte1 

Produtc· 
Materiz, 
Materi:. 
Provis 

13/09/2C 

~ \~Zf'!' 

. 1011: 

·~.,~ ~) ~ 

. ,o.c; 

"JOS 

Piabora(·~:, 

. s 
. :'oxa 

erda 1 

950.072 771.397 695.218 560.260 

o de 2005, a Companhia possuia operas;oes de vendor em aberto com seus 
· de R$ 44.053 (R$ 89.096 em 2004), nas quais participava como interveniente 
1lidado este montante representava R$ 61.402 em 31 de dezembro de 2005 (R$ 

De outros 
.;sloques 

Controladora 

2005 2004 

17.811 

113.274 

18.949 
86.505 

135.947 
(3.884) 

368.602 

13.052 

123.052 

18.032 
79.523 

119.319 

352.978 

Consolidado 

2005 2004 

18.570 
12.497 

127.366 
43.109 
21.516 
92.985 

150.909 
(3.884) 

463.068 

13.052 
12.179 

123.052 
40.747 
18.032 
79.523 

119.410 

405.995 
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: cond 'buic;oes sociais a compensar 

Control a dora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

ContrihrJir · -~ ~ocial a co•Jlpensar 18.932 177 19.482 177 
Impost 
PIS/CC 
ICMS d 
Outros , 

Parcela c' 
RealizavG 

Impv. · 

Impost; 

0 impo'. 
futuros 
respecti· 

Oimpo .. 

Creditos 5c 

Creditos ~ 
social 
Creditos" 

- Creditc. 
- Creditos 

:ja a co· e;nsar 46.575 5.470 47.545 5.470 
com per 3.242 6.687 4.418 6.687 

,:e da cr "a de ativo imobilizado 33.609 42.409 43.268 42.409 
·secor,. :r;,:oes 2.020 1.669 3.289 1.674 

104.378 56.412 118.002 56.417 
'icada no curta prazo 87.934 30.885 95.464 30.885 
ngo praz 16.444 25.527 22.538 25.532 

'~ ren "· c contribuic;ao social 

:·entf, contribuit;iio social diferidos 

·:: rencL e a contribui<;ao social diferidos sao registrados para refletir os efeitos fiscais 
..uiveio. ·,s diferen<;as temponirias entre a base fiscal dos ativos e passivos e seu 
:1lor co 1bil e sabre os prejuizos fiscais e base negativa da contribui<;ao social. 

~ rene' · a contribui<;ao social diferidos tern a seguinte origem: 

Controladora Consoli dado 

2005 2004 2005 2004 

prejufzo · 1iscais 10.356 45.154 12.611 45.154 
:Jases r.. Jtivas da contribuic;:ao 

402 13.790 402 13.790 
· :Jiferec temporarias: 

re pre ·s 62.481 57.468 82.236 68.367 
. rc.: amc., '.;,:oes de agios 90.702 116.617 103.513 116.617 

163.941 233.029 198.762 243.928 

Parcela ci<J· 'icada no · urto prazo 52.366 95.176 58.257 106.075 
Realizavel 

PASSIVC 

Debitos sci depreci2 . J acelerada incentivada 
DiferimenL variac;:& .;ambial 
Exclusoes , :xaria~ 

Parcela cl: :;ifi.;ada nc ··.Jrto prazo 
Exigivel ~. gc praz~ 

13/09/20! ;,7: 50:' 

111.575 137.853 

Controladora 

2005 2004 

15.064 13.147 

15.064 13.147 

15.064 13.147 

140.505 137.853 

Consolidado 

2005 2004 

16.106 
6.433 
2.120 

24.659 
1.382 

23.277 

Pag: 7 
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11.01-1" .· S EY fCATIVAS 

A comr i<;ao d 
demons: da: 

Prejuizos ' :Jis 

---------------------------------
· i uizo fiscal e base negativa de contribui<;ao social acumulados esta abaixo 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Base nes J o<J con: i ~ao social 
41.422 

4.470 
180.618 
153.221 

47.902 
4.470 

180.618 
153.221 

De aeon' 1 com a· 
de lucre. tribu\ 
reconhec .1 cr~c1. 

diferenc. ce:·:;> ·· 
revisad 
rela<;ao 
impost< 

n:~tlmC' 

xevisa< 
c renda 

Basead:1 n<:st: c 

recuper :ss:: · · 

2005 
2006 
2007 
2008 
2009 a/': t 

As estiP':ttivas d,, 
tributaY. s levan: 
data d\· ··epo.rcv 
concre: :eLl :-· 

Impost cle rend 

A Com: ·•hia ol-
de ren · ·!~-· ~-

papel. t; 

receita · ic~.t L:c 

13/09;;' 17:5(' 

ru<;ao CVM n° 371/02, a Companhia, fundamentada na expectativa de gera<;ao 
; futuros, determinada em estudo tecnico aprovado pela Administra<;ao, 
tributarios sobre prejuizos fiscais, bases negativas de contribui<;ao social e 

. s, que nao possuem prazo prescricional. 0 valor contabil do ativo diferido e 
pela Companhia e os ajustes decorrentes nao tern sido significativos em 
· ial da Administra<;ao. 0 estudo tecnico considera o incentivo de redu<;ao de 
~% sobre o lucro da explora<;ao da Unidade Mucuri (antiga Bahia Sui). 

, ) tecnico de gera<;ao de lucros tributaveis futuros, a Companhia estima 
os tributarios nos seguintes exercicios: 

Control a dora 
2005 2004 

52.366 
31.576 
51.353 
28.646 

163.941 

95.176 
49.783 
67.669 
20.401 

233.029 

Consolidado 
2005 2004 

58.257 
35.450 
51.724 
53.331 

198.762 

106.075 
49.783 
67.669 
20.401 

243.928 

·,:upera<;ao dos creditos tributarios foram baseadas nas proje<;oes dos lucros 
· 1 considera<;ao diversas premissas financeiras e de neg6cios consideradas na 
1s balan<;os. Conseqiientemente, essas estimativas estao sujeitas a nao se 
o tendo em vista as incertezas inerentes a essas previsoes. 

Redufiio de 75% AD ENE- Unidade Mucuri 

1a ADENE (antiga SUDENE) incentivo fiscal de redu<;ao de 75% do imposto 
·a Unidade Mucuri, a ser auferida ate 2011 para a celulose e ate 2012 para o 
Ciscal e calculado com base no lucro da explora<;ao, proporcionalmente a 
as da Unidade Mucuri. 
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A redus;ao ' 
resultado. 1 
redus;ao do i 
lucro liquic1 

dessa redu~ 

Conciliar;. 

A concilia~ 
despesa de· 

Luera antes : 
contribuic;:ac 

Exclusao do • 

Luera ap6s' 
equivalemcic_• 

Impasto de r 

aliquota fisc 

Demonstra li. 
de renda e ,. 

Tributac;:ao c' 
Variac;:ao c, ... 
controladas 
Juras sobr,, 
Incentives · 
Outros 

Despesa de 
social no re. 

Aliquota ef. 

Adiant:· 

0 foment< 
terras, ati: 
produtore 

A Comp~1 
R$ 116.3 
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.JCATIVAS 

!.o de renda, decorrente desse beneficia, nao e contabilizada como despesa no 
;o final de cada exercicio social, depois de apurado o lucro liquido, o valor da 
que foi auferido e alocado a uma reserva de capital, como destinas;ao parcial do 
o, cumprindo assim a disposis;ao legal de nao distribuir esse valor. 0 valor 
rcicio de 2005 foi de R$ 36.147 (R$ 58.318 em 2004). 

11esa de imposto de renda e contribuir;iio social 

pesa calculada pela aplicas;ao das aliquotas fiscais nominais combinadas e da 
e renda e contribuis;ao social registrada no resultado esta demonstrada abaixo: 

Controladora Consolidado 
2005 2004 2005 2004 

de renda e da 
642.485 713.039 646.943 800.756 

J equivah3ncia patrimonial 48.989 34.036 351 286 

o resultado da 
691.474 747.075 647.294 801.042 

·:ibuic;:ao social pela 
>mbinada de 34% (235.1 01) (254.006) (220.080) (272.354) 

·1 da despesa de impasto 
;ocial efetivos: 

mtroladas no exterior (38) (1.995) 
westimentos em 

(12.965) (5.397) 
io 47.067 37.521 47.067 37.521 
.oADENE 36.147 58.318 36.147 58.318 

5.382 (997) 2.537 (15.885) 

·enda e contribuic;:ao 
;rcicio (146.543) (161.159) (147.294) (197.797) 

21,2% 21,6% 22,8% 24,7% 

·~lrnecedores - programa de fomento 

·'m que produtores independentes locais plantam eucalipto em suas pr6prias 
il ha, com 565 contratos em 47 municipios. A madeira proveniente destes 
l 0,5% do consumo total da Companhia. 

adiantamentos de recursos financeiros para o fomento num montante total de 
dezembro de 2005 (R$ 81.001 em 2004). 
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Participac;;c· 
Agio apura 
Outros inv 
Provisao fo 

CONTROLAD< 

Ripasa Partici' 
Suzanopar lnvt· 
Nemo lnternat1. 
Comercial e P.. 
Stenfar SA, : 
Suzan a T raa, 
SuzanoAme: 
Bahia Sui Hoi 
Pakprint S/A 

Total de inves 

Outros investi 

Total de inves· 

CONSOLIDA 

Agio apuradc 
Pakprint SIP. 
Outros inves 

Total de inves 

(l)Emaf" 

32.897). I 

subsidiari 

foi realiz~ 

consolidac 

A Com 
a VCP, 
indireta· 

13/09/2C 
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'CATIVAS 

Controladora Consoli dado 
2005 2004 2005 2004 

·iS controladas e coligadas 1.072.404 317.741 915 1.028 
da Ripasa 464.686 

26.026 26.027 26.099 31.769 
.;utros investimentos (6.722) (7.001) (6.722) (7.001) 

1.091.708 336.767 484.978 25.796 

. .f'lltos 
2005 

lnforma9oes da Controlada 
/Coliljada Eguivalencia Patrimonial em lnvestimentos em 

PatrimOnio Participa9ao 
liguido Resultado societ8ria 2005 2004 2005 2004 

1.470.620 (6.785) 50% (6.785) 735.310 
129.257 (12.242) 100% (31.208) (21.375) 129.257 160.467 

19.090 452 100% (2.047) (823) 19.090 21.136 
, :a 105.232 4.977 100% 4.977 (1.691) 105232 39.207 

(1) 12.669 10.671 15,7% 1.509 1.989 
73.911 (3.604) 100% (14.593) (9.400) 73.911 88.501 
10.557 545 64,5% (518) (464) 6.809 7.324 

62 (17) 100% (11) (100) 62 78 
3.720 (732) 20% (313) (183) 744 1.028 

· las e coligadas (48.989) (34.036) 1.072.404 317.741 

ovisac para perda 19.304 19.026 

(48.989) (34.036) 1.091.708 336.767 

.sa 464.686 
3.720 (732) 20% (351) (286) 915 1.028 

.·ovisac para perda 19.377 24.768 

484.978 25.796 

,j efetivado urn aumento de capital na controlada Stenfar num montante de 33.086 mil pesos (R$ 

de 2005, procurando atender uma alterafi:ao na legislafi:ao societaria Argentina e reorganizar as 

Companhia vendeu 84,3% do capital da Stenfar para sua controlada integral Paineiras. A venda 

mercado com base em laudo de avaliafi:ao independente. Nas demonstrafi:5es financeiras 

.una Paineiras foi eliminado contra o ganho de capital observado na controladora. 

cl, em 31 de man;:o de 2005, o controle acioml.rio da Ripasa, em conjunto com 
quisi9ao de a9oes ordinarias e preferenciais da Ripasa detidas, direta e 
s acionistas controladores. 
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0 valor 
Reais ec 
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0 pre<;o 
milhOes 
obriga<;c 
op<;ao. 1 

Dando l 

Admini: 
que per; 
VCPen 

A reest1 
e (ii) a r 

iguais. 
envolvi' 
acionis• 

A reestr 
para a~ 
permiti·· 
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16.404.287/0001-55 

qJe aciomirio da Ripasa foi realizada de forma igualihiria pela Cornpanhia e 
,Jasa Participa<;oes S/ A (Ripar) na qual cada urna detern 50% do capital total, 
rirninado: 

"·6 a<;oes ordim1rias e 41.050.819 a<;oes preferenciais da Ripasa foram 
)agas em 31 de mar<;o de 2005, representando 77,59% do capital votante e 
>ital total, e 

I a<;oes ordimirias e 12.388.719 a<;oes preferenciais da Ripasa poderao ser 
aves de urn contrato de op<;oes de compra e venda que poderao ser exercidas 
5 anos, contados da aquisi<;ao, representando 22,41% do capital votante e 
•1 i tal to tal. 

incluindo a cornpra efetivada em 31 de mar<;o e as op<;oes, totaliza valor em 
;$ 709,46 rnilhOes na data da transa<;ao. 

:isi<;ao das a<;oes referidas no item I foi US$ 549,2 rnilhOes (equivalentes a R$ 
1do a cada urna das adquirentes metade desse valor. 

·los dois adquirentes, pelas a<;oes referidas no item II acirna sera de R$ 433,3 
a US$ 160,3 rnilhOes na data do contrato de op<;ao, ocasiao em que a 
la para Reais), atualizaveis pela taxa SELIC ate a data do exercicio efetivo da 
;tualizado no fechamento do exercicio era de R$ 495,1 rnilhOes. 

ao anunciado anteriormente, em 20 de julho de 2005, os Conselhos de 
mo, Ripasa e VCP e a Diretoria da Ripar, aprovaram reestrutura<;ao societaria 
i stas nao-controladores da Ripasa a rnigra<;ao para o capital da Suzano e da 

·iaria planejada compreende: (i) a incorpora<;ao das a<;oes da Ripasa pela Ripar 
ipar, com versao de parcelas de seu patrirnonio a Suzano e a VCP, em partes 
1o seria submetida a delibera<;ao das assernbleias gerais das companhias 
la reestrutura<;ao, os acionistas nao-controladores da Ripasa tomar-se-iam 
da VCP. 

·:ca-se por (i) resultar na rnigra<;ao dos acionistas nao-controladores de Ripasa 
>, cujas a<;oes tern rnaior liquidez, e (ii) constituir urn passo necessaria para 
•rganiza<;ao na Ripasa, que possibilitara a racionaliza<;ao das suas atividades, 
e ganhos operacionais e maior competitividade e escala das companhias. 

1is acionistas rninoritarios de Ripasa, o MM Juiz de Direito da 19a.Vara Civel 
~ de medida cautelar, suspendeu a realiza<;ao das pretendidas Assembleias, 
:1 sendo objeto de contesta<;ao por parte das ernpresas envolvidas. 
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ortizando o agio da aquisi<;ao da Ripasa, baseado em rentabilidade futura, 
de 10 anos. A Companhia deve manter este periodo ate a reestrutura<;ao 
revisara as proje<;oes de resultado uma vez que as redu<;oes de custos e os 
!esta reestrutura<;ao trarao impactos positivos na rentabilidade futura da 

taxa media anual 2005 2004 
de depreciagao Gusto De~recias:ao Uguido Uguido 

3,35% 637.786 (274.021) 363.765 375.998 
4,42% 3.608.602 (1.543.591) 2.065.011 2.087.556 
17,27% 176.046 (118.332) 57.714 63.891 

393.063 393.063 330.443 
502.518 502.518 432.230 
205.740 205.740 90.503 

5.523.755 (1.935.944) 3.587.811 3.380.621 

taxa media anual 2005 2004 
de depreciagao Gusto De~recias:ao Uguido Uguido 

3,35% 711.796 (302.841) 408.955 377.807 
4,42% 4.021.284 (1.803.540) 2.217.744 2.087.634 
17,27% 210.277 (128.014) 82.263 67.214 

452.541 452.541 338.646 
543.514 543.514 433.081 
380.317 380.317 155.488 

6.319.729 (2.234.395) 4.085.334 3.459.870 

·le 2005, as obras em andamento referiam-se, substancialmente, ao Projeto de 
c Mucuri - R$ 122.991, Projeto Capim Branco - R$ 148.410 (vide Nota 
1osi<;ao de equipamentos e instala<;oes industriais e projetos de melhoria. 
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Controladora Consolidado 

lmobilizado: 

BNDES - Finem 
BNDES - Finem 
BNDES - Finame 
BNDES- Automatico 
FINEP 
Credito Rural 

Capital de giro: 

Financiamentos de exportagoes 
Repasse de financiamentos externos 
Financiamentos de lmportagoes 
Outros 

lndexador 

TJLP (1) (2) 
Cesta de moedas - (2) 

TJLP (1) (2) 
TJLP (1) (2) 

US$ 
US$ 
US$ 
US$ 

Parcela vencivel no curto prazo (inclui juros a pagar) 

Exigivel a Iongo prazo 

Taxa media 
anual de juros 

9,79% 
10,16% 
9,89% 
8,62% 
6,00% 
8,75% 

5,30% 
8,66% 
4,13% 
4,50% 

Os financiamentos e emprestimos a Iongo prazo vencem como segue: 

2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 em diante 

2005 

478.196 
113.709 

36.683 
2.657 
7.200 
4.074 

2.092.711 
23.422 
56.991 

2.815.643 

942.109 

1.873.534 

378.647 
466.318 
560.943 
340.734 
126.892 

1.873.534 

2004 2005 2004 

429.814 546.820 467.487 
100.767 113.709 100.767 

36.197 36.683 36.197 
4.752 49.179 4.752 

7.200 
3.517 4.074 3.517 

1.456.760 2.209.403 1.456.760 
36.001 23.422 36.001 
86.298 73.919 86.298 

170 10.231 

2.154.106 3.064.579 2.202.010 

779.059 982.020 789.680 

1.375.047 2.082.559 1.412.330 

534.169 534.643 
304.964 411.709 308.022 
199.510 517.706 203.651 
147.670 608.301 151.811 

94.036 368.342 98.177 
94.698 176.501 116.026 

1.375.047 2.082.559 1.412.330 

(1) Termo de capitalizayao correspondente ao que exceder a 6% da taxa de juros a longo prazo 
(TJLP) divulgada pelo Banco Central; 

(2) Os financiamentos e emprestimos estao garantidos, conforme o caso, por (i) hipotecas da 
fabrica; (ii) propriedades rurais e florestas; (iii) alienayao fiduciaria de hens objeto dos 
financiamentos; e (iv) aval de acionistas. 
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11.01 -NOT AS EXPLICATIV AS 

13 Debentures 

lndexador Juros Res!.! ate 

2005 2004 
Circulante 

Longo Circulante e elongo 
Emissao Serle Quantidade Circulante Prazo Iongo prazo prazo 

3. 1• 333.000 24.476 330.028 354.504 343.917 IGP-M 10%. 01/04/2014 

3• 2. 167.000 3.317 134.393 137.710 156.251 USD 10,38% 01/04/2014 

27.793 464.421 492.214 500.168 

• Juros efetivos, sendo que o Cupom e de 8% a.a. uma vez que o papel foi emitido com agio e desagio 

A Companhia concluiu em 23 de agosto de 2004 a emissao de R$ 500 milhOes em debentures em 
duas series, sendo a primeira no montante nominal de R$ 333 milhoes e a segunda no montante de 
R$ 167 milhOes, ambas com prazo de vencimento de 10 anos em parcela unica. 

A primeira serie, ofertada ao mercado local tern remunera9ao vinculada ao IGP-M e cupom de 8% 
a.a., e foi precificada utilizando conceitos inseridos na Instru9ao CVM no 404, com ofertas de agio e 
desagio sabre o pre9o de emissao. A remunera9ao efetiva definida neste processo foi equivalente a 
10% a. a. pagos anualmente. 

A segunda serie, nao ofertada ao mercado, foi integralmente absorvida pelo Banco Votorantim e 
tern remunera9ao vinculada com a varia9ao cambial do d6lar norte-americana adquirido e cupom de 
10,38% a.a. pagos semestralmente. 

As debentures possuem clausulas determinando niveis max1mos de endividamento e de 
alavancagem, com base nas demonstra96es financeiras consolidadas da Companhia. Em 31 de 
dezembro de 2005 e 2004 a Companhia encontrava-se adimplente com todas as condi96es 
contratuais. 
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11.01 -NOT AS EXPLICATIV AS 

14 Partes relacionadas 

Saldos e transafoes em 31 de dezembro de 2005 

Com empresas consolidadas 

Suzano Trading Ltd 
Comercial e Agricola Paineiras Ltda 
Suzanopar lnvestimentos Ltd. 
CSPC Overseas Ltd. 
Ripasa S/A 
Stenfar S/A lndl. Com I. Imp. Exp. 

Com empresas nao consolidadas 
Suzano HoldingS/A 
IPLF HoldingS/A 
SPP Agaprint lndl. e Coml. Ltda 
Central Distribuidora de Papeis Ltda 
Nova Mercante de Papeis Ltda 
Suzano Petroquimica Ltda. 

CONSOLI DADO 

CONTROLADORA 

Ativo 

Circulante 

512.887 

7.587 
520.474 

Ativo 

13.435 (1) 

10.331 
16.377 

40.143 

560.617 

Saldos e transafoes em 31 de dezembro de 2004 

Com empresas consolidadas 
Bahia Sui International Trading Ltd 
Comercial e Agricola Paineiras Ltda 
Suzanopar InternationalS/A 
CSPC Overseas Ltd. 
Stenfar S/A lndl. Coml. Imp. Exp. 

Com empresas nao consolidadas 

Suzano Holding S/A 
IPLF Holding S/A 
SPP Agaprint lndl. e Coml. Ltda 
Central Distribuidora de Papeis Ltda 
Nova Mercante de Papeis Ltda 
Suzano Petroquimica Ltda. 
Nemonorte lm6veis e Partic.Ltda 

CONSOLI DADO 

CONTROLADORA 

Ativo 
Circulante 

253.962 

126.407 
6.816 

387.185 

12 

Ativo 

34.082 (1) 

16.204 
12.883 

63.181 

450.366 

Realizavel 

a Iongo prazo 

12 
1.493 (3) 

1.505 

19 

19 

1.524 

Realizavel 
a Iongo prazo 

1.005 (2) 

1.693 (3) 

Passivo 

Circulante 

251 

506 
7 

764 

36.809 (4) 

504 
266 (4) 

37.579 

38.343 

Passivo 
Circulante 

255 

3.523 (2) ______ 1.;.:2:... 

6.221 267 

504 

11 

11 504 

6.232 771 

2005 

Receitas 

(despesas) 

929.254 
(2.522) 

185.402 
(7.610) 
27.511 

1.132.035 

(8.127) 

21.180 
31.425 
46.596 

91.074 

1.223.109 

2004 
Receitas 

(despesas) 

485.177 
(2.565) 

344.989 
26.352 

853.953 

(5.866) 
(504) 

43.401 
39.151 
38.854 

(293) 
114.743 

968.696 

1 Em rela9ao a esta coligada, a Companhia possui opera9oes de "vendor" em aberto no montante de R$ 12.228 (R$ 30.589 em dezembro 
de 2004); 
2 Adiantamentos para futuros aumentos de capital . 0 aumento de capital da Stenfar foi efetivado em I de agosto de 2005; 
3 Emprestimo emitido em d6lares com vencimento para 31 de dezembro de 2009. 
4 Refere-se a juros sabre capital proprio a pagar. 
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Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de dezembro de 2005, bern como as transa9oes que 
influenciaram o resultado do exercicio relativo a opera9oes com empresas relacionadas, foram 
realizadas em condi9oes usuais de mercado. 

Provisao para contingencias e passivos atuariais 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Tributarias 
PIS/CO FINS 66.423 62.997 82.380 62.997 
PIS semestralidade 44.556 40.764 44.556 40.764 
JCMS 11.970 15.241 14.755 15.241 
Outros 2.345 17.068 

125.294 119.002 158.759 119.002 

Passivos atuariais (vide nota 16) 21.026 24.699 

Trabalhistas e cfveis 25.060 27.078 26.974 27.078 

171.380 146.080 210.432 146.080 

As provisoes para contingencias foram constituidas para fazer face a perdas consideradas provaveis 
em processos administrativos e judiciais relacionados a questoes fiscais, civeis e trabalhistas, em 
valor julgado suficiente pela Administra9ao, segundo o aconselhamento e avalia9ao de advogados e 
asses sores juridicos. Os principais processos sao comentados a seguir: 

PIS/COFINS - Provisao constituida pelo nao recolhimento do PIS e COFINS em virtude de 
questionamento judicial quanta a base de calculo (incidencia das contribui90es sobre outras 
receitas ). A Companhia possui depositos judiciais no montante de R$ 1.5 86. A Companhia, baseada 
em decisao monocratica de ministro do Supremo Tribunal Federal (STF), que tomou como 
referencia julgamento de materia similar pelo plena do mesmo tribunal, reverteu parte da provisao 
da COFINS, referente ao alargamento da base de calculo, no montante de R$ 16.024. 

PIS semestralidade - A Companhia ingressou com uma a9ao judicial visando a recupera9ao dos 
valores de contribui9ao de PIS recolhidos a maior, assim reconhecidos em fun9ao da lei que 
modificou o criteria de apura9ao do referido tributo ter sido declarada inconstitucional pelos 
tribunais superiores. Em primeira instancia reconheceu-se o direito da Companhia quanta ao tributo. 
Amparada em decisao liminar, a Companhia compensou tal montante com debitos de IPI e 
COFINS. Recente decisao, em segunda instancia, entendeu que a compensa9ao so poderia ser feita 
com debitos decorrentes do proprio PIS corrente. Essa nova decisao esta sendo discutida perante os 
tribunais superiores. 

ICMS - Provisoes relacionadas a autua9oes que se encontram em processo de defesa ou recurso 
administrativo. A Companhia, em setembro de 2005, baseada na Lei Estadual da Bahia, recolheu, 
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com reduyao de multa e acrescimos morat6rios, parte dos creditos tributarios em discussao, no 
montante de R$ 3.544. 

Imposto de renda sobre lucros no exterior- A Companhia foi autuada, em setembro de 2005, 
relativamente a tributayao sabre a disponibilizayao de Iueras de subsidiarias no exterior (Lei 
9249/95 e 9532/97) e sabre a variavao cambial incluida na equivalencia patrimonial de 
investimentos no exterior (IN 213/2002). Os montantes autuados sao R$ 51.226 e R$ 122.643, 
respectivamente. A Administrayao da Companhia, com base na opiniao de seus assessores juridicos, 
entende que a probabilidade de urn desfecho desfavoravel e remota, e nao constituiu provisao para 
perda sabre esta contingencia. 

A parcela proporcional, incluida nas demonstrayoes financeiras consolidadas da Companhia, das 
contingencias fiscais, trabalhistas e dos passivos atuarias da Ripasa totalizaram, em 31 de dezembro 
de 2005, o montante de R$ 39.052. 

16 Beneficios a empregados 

Plano de previdencia privada de contribuic:iio definida 

Em janeiro de 2005 a Companhia instituiu urn plano de previdencia privada complementar de 
contribuiyao definida para atender aos seus empregados, denominado Suzano Prev, por meio da 
contrata9ao de instituiyao financeira para a sua administra9ao. Ao estabelecer o Suzano Prev, a 
Companhia definiu que pagara a contribuiyao relativa aos anos anteriores para todos os 
colaboradores, par conta de servivos prestados a Companhia em periodos anteriores a constituiyao 
do Plano (servi9o passado). Tal desembolso sera realizado ao Iongo dos pr6ximos anos, calculado 
individualmente, ate que cada colaborador passe a usufruir os beneficios do plano. Ate o final de 
dezembro de 2005, 77% dos funcionarios tinham aderido ao plano. As contribuiyoes realizadas pela 
Companhia no exercicio totalizaram R$ 5.714 e as contribuiyoes dos colaboradores no exercicio 
findo em 31 de dezembro de 2005 totalizaram R$ 4.599. 

Assistencia medica aos aposentados 

A Companhia, em acordo firmado com o Sindicato da Industria de Papel, Celulose e Pasta de 
Madeira para Papel do Estado de Sao Paulo, assegura o custeio de assistencia medica de forma 
permanente para ex-funcionarios que requereram aposentadoria ate 30 de junho de 2003, bern como 
para seus dependentes ate completar a maioridade e conjuges, de forma vitalicia. Os funcionarios 
que se aposentaram ap6s esta data tern assegurada assistencia medica ate 30 de junho de 2006, bern 
como seus dependentes e conjuges. Em 31 de dezembro de 2005 este grupo contava com 3.160 
participantes em gozo de beneficia. 

A Companhia provisionou o valor da obrigayao futura deste beneficia, calculado par atuario 
independente, em 31 de dezembro de 2005, no montante de R$ 19.812. Os metodos atuariais 
adotados atendem a NPC no 26/2000 do IBRACON referendada pela Deliberayao CVM no 
37112000. As premissas economicas e biometricas utilizadas para o calculo foram: taxa de desconto 
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de 8,0784% a.a., taxa de crescimento dos custos medicos de 2,0% a.a. e tabua biometrica de 
mortalidade geral AT-83. 

A Companhia optou por reconhecer os efeitos dessa obrigayao no resultado deste exercicio, fora do 
resultado operacional, conforme estabelece a Deliberayao CVM no 37112000 e Oficio Circular 
CVM n° 001/2005. 

17 Contas a pagar - Terras e florestas 

Em 2002, a Companhia adquiriu da Companhia Vale do Rio Doce, em conjunto e em partes iguais 
com a Aracruz Celulose S/ A, ativos representando 40 mil hectares de terras e florestas de eucaliptos 
nelas plantadas, na regiao de Sao Mateus- ES, pagaveis em parcelas ate o final de 2007. Em 31 de 
dezembro de 2005, os saldos devedores referentes a esta aquisiyao, classificados no curta e longo 
prazos, eram de R$ 7.823 e R$ 6.182, respectivamente (R$ 20.271 e R$ 13.856 em 31 de dezembro 
de 2004). 

Em junho de 2004, a Companhia adquiriu da VCP madeira de eucalipto em pe, pagave1 ate 
dezembro de 2006. 0 montante desta aquisiyao atualizado em 31 de dezembro de 2005 era de R$ 
16.633 (R$ 15.682 em 2004). Vide Nota Explicativa 23. 

Em 2005, a Companhia adquiriu das empresas Orban Agricola e Nova Empreendimentos 
Imobiliarios, as fazendas Sao Miguel e Sao Bento. Os saldos a pagar referentes a essas aquisiyoes, 
em 31 de dezembro de 2005, classificados no curta e longo prazos eram de R$ 7.644 e R$ 5.398, 
respectivamente. 

18 lnstrumentos financeiros 

a. Avaliafiio 

Os instrumentos financeiros constantes dos balanyos patrimoniais, tais como disponibilidades, 
aplicayoes financeiras, emprestimos e financiamentos, apresentam-se pelo valor contratual, que 
e proximo ao valor de mercado. Para determinayao do valor de mercado foram utilizadas as 
informayoes disponiveis e metodologias de avaliayao apropriadas para cada situayao. Os valores 
estimados como "de Mercado" nao representam que os ativos e passivos poderiam ser 
realizados ou liquidados por esses valores apresentados. 0 uso de diferentes informayoes de 
mercado e/ou metodologias de avaliayao podera ter urn efeito relevante no montante do valor de 
mercado. 

Os valores estimados de mercado dos instrumentos financeiros podem ser assim demonstrados: 
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Consolidado 
2005 2004 

Contabil Mercado Contabil Mercado 
ATIVO 

Disponibilidades 1.081.878 1.081.878 1.086.220 1.086.220 

PASSIVO 
Financiamentos e emprestimos 3.064.579 3.056.656 2.202.010 2.225.898 
Debentures 492.214 492.214 500.168 500.168 

0 valor de mercado das disponibilidades, dos financiamentos, emprestimos e das debentures, 
quando aplica.vel, foi determinado utilizando-se taxas de juros correntes disponiveis para 
opera<;oes com condi<;oes e vencimentos remanescentes similares. 

b. Risco de credito 

As politicas de vendas da Companhia e de suas subsidiarias est::io subordinadas as politicas de 
credito fixadas pela Administra<;ao e visam minimizar eventuais riscos significativos 
decorrentes da inadimplencia de seus clientes. Este objetivo e alcan<;ado por meio da sele<;ao 
criteriosa da carteira de clientes que considera a capacidade de pagamento (analise de credito) e 
a diversifica<;ao das vendas (pulveriza<;ao do risco). 

c. Risco de taxa de climbio e de juros 

Os resultados da Companhia sao suscetiveis a sofrer significativas varia<;oes, parte dos seus 
financiamentos e emprestimos a pagar e parte do saldo de debentures sao afetados pela 
volatilidade da taxa de cambio, principalmente do d6lar norte-americano. 

Visando reduzir certos efeitos da flutua<;ao da taxa de cambio, a Companhia realiza opera<;oes 
com derivativos. Em 31 de dezembro de 2005 os contratos em aberto de "swap" de d6lar para 
CDI eram de US$ 5,6 milhOes (US$ 96,8 milhOes em 2004). 

Para limitar os riscos de taxas de juros, a Companhia realizou opera<;oes de "swap" fixando as 
taxas de juros de determinados emprestimos em moeda estrangeira ate o limite de US$ 45,4 
milhOes. 

Os resultados apurados nas opera<;oes com derivativos ( encerradas e em aberto) estao refletidos 
nas demonstra<;oes financeiras. 
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Em 31 de dezembro de 2005, o capital social subscrito era de R$ 1.479.990.325,42, 
integralmente realizado e dividido em 285.446.513 aqoes (285 .277.173 aqoes em 2004), sem 
valor nominal, das quais 102.374.458 sao ordimirias, nominativas, 181.531.176 sao preferencias 
classe "A" e 1.540.879 sao preferenciais classe "B" (1.371.539 preferenciais classe "B" em 
2004), ambas escriturais. Das aqoes preferenciais classe "B", 1.358.419 sao mantidas em 
tesouraria em 31 de dezembro de 2005 e 2004. 

As aqoes preferenciais classe "A" tern direito a dividendos por aqao, pelo menos, 10% 
superiores aos atribuidos as aqoes ordinarias. As aqoes preferenciais classe "B" tern direito a 
dividendo prioritario de 6% a. a. sabre sua parte do capital social ou pelo menos 10% superiores 
aos atribuidos as aqoes ordincirias. As aqoes preferenciais nao gozam do direito de voto, salvo 
quando previsto em lei. 

Dividendos e Juros sobre Capital Proprio 

0 estatuto social da Companhia estabelece urn dividendo minima de 25%, calculado sabre o 
lucro liquido anual, ajustado na forma prevista pelo artigo 202 da Lei n° 6.404/76. 

De acordo com a faculdade prevista na Lei n° 9249/95, a Companhia calculou juros sabre 
capital proprio sabre o patrimonio liquido e limitados a variaqao "pro rata die" da Taxa de Juras 
de Longo Prazo- TJLP, vigente no exercicio, no montante bruto de R$ 138.438, que sofreram 
retenqao de impasto de renda na fonte no valor de R$ 19.515, resultando urn valor Iiquido para 
os acionistas de R$ 118.923. Os juros sabre capital proprio, nos termos da Deliberaqao CVM n° 
207/96, foram imputados a conta do dividendo minima obrigat6rio, por seu valor liquido de 
impasto de renda retido na fonte, contabilizados como despesas financeiras e revertidos em 
conta especifica, devolvendo-os ao resultado e assim nao afetando o lucro liquido final, a nao 
ser pelos impactos fiscais reconhecidos na rubrica de impasto de renda e contribuiqao social. 0 
montante total foi creditado em 23 de dezembro de 2005 e pago em 4 de janeiro de 2006. 

Os juros sabre capital proprio imputados ao dividendo, foram calculados como segue: 
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Lucro liquido do exercfcio da controladora 
Constituigao da reseNa de incentivos fiscais, relativa a redugao do impasto de 
renda - ADENE 
Constituigao da reseNa legal 

Lucro lfquido ajustado 

Dividendo mfnimo obrigatorio - 25% 
lmputagao ao dividendo do impasto de renda retido na fonte (IRRF) sobre os juros 
sobre capital proprio conforme Deliberagao CVM 207/96 

Dividendo mfnimo apos imputagao do IRRF 

Juros sobre o capital proprio pagos (bruto do IRRF no montante de R$ 6.763) 
Juros sobre o capital proprio creditados, a pagar (bruto do IRRF no montante de 
R$ 19.515 (R$ 8.235 em 2004)) 

Saldo do dividendo mfnimo obrigatorio 

Dividendo e juros sobre o capital proprio totais 

2005 

495.942 

(36.147) 
(24.797) 

434.998 

108.750 

108.750 

138.438 

138.438 

2004 

588.189 

(58.318) 
(29.409) 

500.462 

125.116 

14.998 

140.114 

50.337 

60.022 

29.755 

140.114 

Os juros sobre capital proprio, ja creditados aos acionistas, superam o dividendo minimo 
obrigat6rio, razao pela qual nao foi declarado dividendo adicional. 

20 Resultado nao operacional 

Provisoes para passivos atuariais (1} 

(Perda) ganho sobre outros investimentos 
Lucro na venda de ativo imobilizado (2} 

Lucro na venda de investimentos 

(1) Vide Nota Explicativa 16. 

Controladora 

2005 2004 

(19.812) 
(197) (648) 

13.964 13.887 
1.757 3.205 

( 4.288) 1 6.444 

Consolidado 

2005 2004 

(19.812) 
278 419 

8.857 26.448 
3.205 

(10.677) 30.072 

(2) Refere-se principalmente a vendas de "madeira em pe" para empresas nao relacionadas. Vide 
Nota Explicativa 23. 
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21 Resultado financeiro lfquido 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Despesas de juros (217.869) (145.635) (232.460) (182.974) 
Varia96es monetarias e cambiais passivas 242.020 236.174 220.559 110.519 
Perda em opera((oes de swap (8.935) (14.141) (8.935) (19.044) 
Outras despesas financeiras (27.058) (32.625) (28.906) (50.011) 

Total das despesas financeiras (11.842~ 43.773 (49.742) {141.51 0~ 

Receitas de juros 105.838 96.836 126.075 132.631 
Perda em opera((oes de swap (9.563) (9.563) 
Varia96es monetarias e cambiais ativas (31.684) (51.572) (42.923) (49.101) 

Total das receitas financeiras 74.154 35.701 83.152 73.967 

Resultado financeiro liquido 62.312 79.474 33.410 (67.543) 

22 Demonstra«;ao do Lajida- EBITDA (Nao auditada) 

23 

Controladora 

2005 2004 

Lucro operacional 646.773 696.595 

Despesas financeiras 11.842 (43.773) 
Receitas financeiras (74.154) (35.701) 
Resultado da equivalencia patrimonial 48.989 34.036 
Amortiza((aO de agio 
Deprecia((ao, exaustao e amortizayao 212.867 152.342 

Lucro antes dos juros, impastos, deprecia((oes 
(exaustoes) e amortiza((oes- LAJIDA (EBITDA) 846.317 803.499 

Compromissos 

Consolidado 

2005 2004 

657.620 

49.742 
(83.152) 

351 
37.679 

250.642 

912.882 

770.684 

141.510 
(73.967) 

286 

200.430 

1.038.943 

A Companhia assinou contrato de mutua com a Aracruz Celulose S.A. visando emprestar a esta 
1.900 mil m3 de madeira de eucalipto em pe. 0 contrato preve a devoluyao de volume equivalente 
em condi96es operacionais semelhantes, entre 2006 e 2008. Em 31 de dezembro de 2005, a 
Companhia mantinha classificado no realizavel a longo prazo, recebivel referente ao volume ja 
entregue a Aracruz Celulose S.A, montante de R$ 15.402 (R$ 14.332 em 2004). 
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A Cornpanhia assinou contrato de venda e cornpra de arvores ern pe corn a VCP pelo qual vendeu 
500 mil rn3 de madeira de eucalipto, que ja forarn colhidos pela VCP ate dezernbro de 2005. Por 
outro lado, a Cornpanhia assinou contrato corn a VCP ern que cornprou a rnesrna quantidade de 
madeira de eucalipto, corn periodo de colheita entre junho de 2006 e dezernbro de 2008. 

Ern outubro de 2005, foi dado inicio a irnplanta<;ao do Projeto Mucuri, que visa arnpliar a produ<;ao 
de celulose ern 1,0 rnilhao de toneladas. Ern fun<;ao disso, ja foi contratada a rnaioria dos pacotes 
dos equiparnentos, que resultarn, ern 31 de dezernbro de 2005, ern cornprornissos de desernbolso ao 
longo da constru<;ao ern tomo de R$ 1,5 bilhao. 

24 lnvestimento em energia 

A Cornpanhia, atraves de sua controlada integral Cornercial e Agricola Paineiras Ltda, investira 
como parte de urn cons6rcio, urn total de aproxirnadarnente R$ 183.200 (na base econornico­
financeira de fevereiro de 2004) na constru<;ao do cornplexo hidreletrico Capiro Branco, localizado 
no estado de Minas Gerais. 0 investirnento total estirnado e de R$ 818.000 e a potencia total 
instalada sera de 450 MW. Ap6s a conclusao deste projeto, prevista para 2007, a participa<;ao da 
Cornpanhia na energia gerada pelo cornplexo sera suficiente para o cornpleto abastecirnento da 
Unidade Suzano, tomando aquela unidade auto-suficiente e deixando a Cornpanhia rnenos 
vulneravel a flutua<;oes no rnercado de energia eletrica. Ate 31 de dezernbro de 2005 a Cornpanhia 
investiu cerca de R$ 148.410 (R$ 65.000 ate 2004) no projeto. 0 ernpreendirnento esta sendo 
irnplantado atraves de urn cons6rcio cornposto pela Cornpanhia e pelas Cia Vale do Rio Dace -
CVRD, Cia Mineradora de Metais - CMM e Cia Energetica de Minas Gerais - CEMIG. A 
Cornpanhia tera participa<;ao na produ<;ao total da energia eletrica gerada de 17,9% e sua 
participa<;ao no financiarnento do projeto e de 22,4%. A rnaior participa<;ao da Cornpanhia no 
financiarnento do projeto se justifica pelo fato de que a CEMIG fomecera servi<;os na irnplanta<;ao, 
opera<;ao e rnanuten<;ao do cornplexo hidreletrico durante o periodo de concessao de 35 anos, tendo, 
corn isso, sua participa<;ao reduzida no financiarnento do projeto. 

25 Cobertura de seguros ( nao auditada ) 

A Cornpanhia rnantern cobertura de seguros para riscos operacionais e outros para resguardar seus 
ativos irnobilizados e seus estoques. 

0 valor dos seguros contratados e considerado suficiente, segundo a opiniao de assessores 
especialistas ern seguros, para cobrir eventuais perdas. 
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11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

Informa~oes complementares 

Demonstra~oes dos fluxos de caixa 

Fluxes de caixa das atividades operacionais 
Luera Jiquido do periodo 

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas pelas 
atividades operacionais 

Deprecia9ao, exaustao e amortiza9ao 
Resultado na venda de ativos permanentes 
Resultado da equivalencia patrimonial 
Amortiza9ao de agio 
Impasto de renda e contribui._ao social diferidos 
Juras e varia96es cambiais e monetarias, liquidos 
Provisao para contingencias 

Varia96es de ativos e passives operacionais, circulantes e de Iongo prazo 
Aumento em contas a receber 
Aumento em outros ativos circulantes e de Iongo prazo 
(Redu9ao) aumento em outros passives circulantes e de Iongo prazo 

Disponibilidades liquidas geradas pelas atividades operacionais 

Fluxes de caixa das atividades de investimentos 
Adi96es em investimentos 
Adi96es no imobilizado 
Adi96es no diferido 
Efeito liquido da lncorpora9iio 
Elimina9iio da participa9ao des acionistas minoritarios 
Incentives fiscais do impasto de renda 
Recebimento per vend as de ativos permanentes 

Disponibilidades liquidas aplicadas nas atividades de investimentos 

Fluxes de caixa das atividades de financiamentos 
lntegraliza9iio de capital 
1ntegraliza9iio de capital devido a lncorpora9iio 
Constitui9iio da reserva especial de agio na lncorpora9ao 
Acrescimo patrimonial pela elimina9iio da participa9ao des acionistas 
minoritarios devido a lncorporagao 
Descontinuidade da eliminagao do lucre na venda de imobilizados 
intercompanhias devido a lncorporagao 
Aquisigao de agoes pr6prias 
Pagamentos de dividendos e juros sabre capital pr6prio 
Emprestimos captados 
Pagamentos de emprestimos 

Disponibilidades Jiquidas geradas pelas atividades de financiamentos 

Efeitos de variagao cambial em disponibilidades 

(Diminuigao) acrescimo nas disponibilidades 

Demonstragao da (diminuigao) acrescimo nas disponibilidades 

No inicio do exercicio 
No fim do exercicio 

(Diminui~ao) acrescimo nas disponibilidades 

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras. 
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Controladora 

2005 2004 

495.942 

212.867 
4.288 

48.989 

71.005 
(246.334) 

25.339 

(178.675) 
(100.167) 
(13.407) 

319.847 

(803.930) 
(439.142) 

15.151 

(1.227.921} 

2.027 

(101.009) 
1.740.653 
(846.450) 

795.221 

(112.853) 

654.159 
541.306 

(112.853) 

588.189 

152.342 
(33.611) 
34.036 

66.077 
(246.491) 

33.274 

21.199 
(22.443) 
(32.021) 

560.551 

(35.993) 
(376.825) 

(200.264) 

6.182 
64.504 

(542.396} 

1.669 
238.270 
108.723 

(1.741) 
(98.778} 

1.195.590 
(1.478.166} 

(34.433) 

(16.278) 

670.437 
654.159 

(16.278} 

Consolidado 

2005 2004 

499.649 

250.642 
5.834 
(351) 

37.679 
62.179 

(227.641) 
25.798 

(135.465) 
(189.107) 

59.155 

388.372 

(497.376} 
(895.054) 

(4.249} 

15.151 

(1.381.528} 

2.027 

(101.009) 
1.999.264 
(891.682} 

1.008.600 

(19.786) 

(4.342) 

1.086.220 
1.081.878 

(4.342} 

602.959 

200.430 
(47.560) 

286 

(8.458) 
(45.827) 
40.579 

(148.112) 
(39.960) 
(68.781) 

485.556 

(3.011) 
(617.936) 

(248) 

(115.606) 
6.182 

90.091 

(640.528) 

1.669 

108.723 

115.606 

53.862 
(1.741) 

(178.782) 
1.638.757 

(1.803.889} 

(65.795) 

(25.464} 

(246.231) 

1.332.451 
1.086.220 

(246.231} 
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Demonstra~oes do valor adicionado 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

16.404.287/0001-55 

Controladora Consoli dado 

Receitas 
Vendas de produtos e servi9os 
Outras receitas operacionais 
Provisao para creditos de 1iquidaylio duvidosa 
Resultado nao operacional 

Insumos adquiridos de terceiros 
Materias prirnas consumidas 
Materiais, energia, servi9os de terceiros consumidos 
Perda/recupera9ao de va1ores ativos 

Valor adicionado bruto 

Reten~iies 

Valor adicionado liquido produzido pela Companhia 

Valor adicionado recebido em transferencia 

Resu1tado da equiva1encia patrimonial 
AmortizayliO de agio 
Dividendos recebidos de investimentos ava1iados ao custo 
Receitas financeiras 
Resu1tado apropriado na lncorporayao 

Valor adicionado a distribuir 

Distribui~lio do valor adicionado 
Pessoal e encargos 
Impostos, taxas e contribui96es 
Juros e encargos financeiros, liquidos 
A1ugueis 
Dividendos e juros sobre capital proprio 
Lucros retidos 

2005 

2.875.888 
30.295 

(10.561) 
15.722 

2.911.344 

685.997 
853.103 

26.250 

1.345.994 

212.867 

1.133.127 

(48.989) 

1.235 
73.073 

1.158.446 

284.937 
331.917 

11.840 
33.810 

138.438 
357.504 

1.158.446 

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra96es financeiras. 
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2004 2005 2004 

2.109.273 3.201.048 3.017.532 
13.704 50.547 36.737 
(9.408) (1 0.863) (9.600) 
16.444 9.332 30.072 

2.130.013 3.250.064 3.074.741 

475.582 829.743 682.263 
544.635 900.453 855.989 

26.250 

1.109.796 1.493.618 1.536.489 

152.342 250.642 200.430 

957.454 1.242.976 1.336.059 

(34.036) (351) (286) 
(37.679) 

316 1.238 886 
39.084 51.371 78.642 
36.309 

999.127 1.257.555 1.415.301 

182.619 344.224 288.976 
249.701 359.753 346.983 
(40.075) 19.840 147.150 
18.693 33.915 29.233 

140.115 138.438 140.115 

448.074 361.385 462.844 

999.127 1.257.555 1.415.301 
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Legisla9ao societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

16.404.287/0001-55 

Balan~o Patrimonial - Demonstrativo da consolida~ao proporcional da Ripasa 
em 31 de dezembro de 2005 

Suzano 
Ripasa Ripasa Consolidado 

Ativo Integral Proporcional sem Ripasa Combinado Ajnstes Consolidado 

(I) (2) (3) (4) (5) (6) 

Circulante 
Disponibilidades 174.856 40.269 1.041.609 1.081.878 1.081.878 

Contas a receber de clientes 281.013 64.717 631.007 695.724 (506) 695.218 

Estoques 168.592 38.827 424.241 463.068 463.068 

lmpostos e contribni(:oes sociais a compensar 25.569 5.889 89.153 95.042 422 95.464 

lmpostos e contnbui(:iies sociais diferidos 5.887 1.356 56.901 58.257 58.257 

Outras contas a receber 6.083 1.401 17.522 18.923 18.923 

Despesas antecipadas 4.558 4.558 4.558 

Total do ativo circulante 662.000 152.459 2.264.991 2.417.450 (84) 2.417.366 

Realizavel a Iongo prazo 
Creditos a receber de empresas relacionadas 14.095 3.246 19 3.265 (3.246) 19 

lmpostos e contribui,oes sociais diferidos 60.345 13.897 113.797 127.694 12.811 140.505 

Dep6sitos judiciais 50.903 11.723 30.748 42.471 42.471 

lmpostos e contribui(:iies sociais a compensar 22.416 5.162 17.376 22.538 22.538 

Adiantamento a fomecedores 116.367 116.367 116.367 

Outras contas a receber 5.079 1.170 21.973 23.143 3.246 26.389 

Total do ativo realizavel a Iongo prazo 152.838 35.198 300.280 335.478 12.811 348.289 

Permanente 
lnvestimentos 771 177 755.426 755.603 (270.625) 484.978 

lmobilizado 1.452.787 334.577 3.750.757 4.085.334 4.085.334 

Diferido 11.391 2.623 1.105 3.728 3.728 

Total do ativo permanente 1.464.949 337.377 4.507.288 4.844.665 (270.625) 4.574.040 

Total do ativo 2.279.787 525.034 7.072.559 7.597.593 (257.898) 7.339.695 

(I) Balan(:o patrimonial integral da Ripasa, apresentado em cumprimento a lnstru(:ao CVM 24 7 196; 

(2) Balan10o patrimonial proporcional a participa9ao indireta detida pel a Suzano Papel e Celulose (via Ripasa Participa(:oes S/ A) no capital total (23,03%); 

(3) Balan9o patrimonial consolidado da Suzano Papel e Celulose antes da consolida,ao proporcional da Ripasa; 
(4) Balan(:o patrimonial combinado (Ripasa proporcional + Suzano Papel e Celulose antes das elimina9oes da consolida(:iio proporcional da Ripasa); 
(5) Ajustes de consolida(:ao ( elimina,ao do investimento da Ripasa); 
(6) Balan9o consolidado Suzano Papel e Celulose, em cumprimento it lnstru(:iio CVM 247/96. 

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra9oes financeiras. 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

16.404.287/0001-55 

Balan~o Patrimonial - Demonstrativo da consolida~ao proporcional da Ripasa 
em 31 de dezembro de 2005 

Suzano 
Ripasa Ripasa Consolidado 

Passivo Integral Proporcional sem Ripasa Combinado Ajustes Consolidado 

(I) (2) (3) (4) (5) (6) 

Circulante 

Fornecedores 93.873 21.619 137.480 159.099 (506) 158.593 
Financiamentos e emprestimos 167.197 38.505 943.515 982.020 982.020 

Debentures 27.793 27.793 27.793 
Impastos a veneer 11.937 2.749 15.884 18.633 261 18.894 

Remunera9iles e encargos a pagar 19.746 4.548 49.145 53.693 53.693 
Contas a pagar 31.805 7.325 65.648 72.973 303 73.276 

Yalores a pagar a empresas relacionadas 504 504 504 

Dividendos e juros sobre capital pr6prio a pagar 16.154 3.720 119.265 122.985 (3.720) 119.265 

Imposto de renda e contribui9ao social 8.156 1.878 631 2.509 2.509 

lmposto de renda e contribui91lo social diferidos 6.003 1.382 1.382 1.382 

Total do passivo circulante 354.871 81.726 !.359.865 1.441.591 (3.662) 1.437.929 

Exigivel a Iongo prazo 

Financiamentos e emprestimos 615.751 141.807 1.940.752 2.082.559 2.082.559 

Debentures 464.421 464.421 464.421 

Contas a pagar 11.580 11.580 11.580 

Impastos e contribui9i'ies sociais diferidos 35.661 8.213 15.064 23.277 23.277 

Provisao para contingencias e passivos atuariais 169.572 39.052 171.380 210.432 210.432 

Total do passivo exigivel a Iongo prazo 820.984 189.072 2.603.197 2.792.269 2.792.269 

Patrimonio Iiquido 

Capital social 807.363 185.936 1.479.990 1.665.926 (185.936) 1.479.990 

Reservas de capital 378.832 378.832 378.832 

A9iles em tesouraria (15.080) (15.080) (I 5.080) 

Reserva de reavalia91lo 5.739 1.322 1.322 (1.322) 

Reservas de lucros 290.830 66.978 1.265.755 !.332.733 (66.978) 1.265.755 

Total do patrim6nio Hquido 1.103.932 254.236 3.109.497 3.363.733 (254.236) 3.109.497 

Total do passivo 2.279.787 525.034 7.072.559 7.597.593 (257.898) 7.339.695 

(I) Balan90 patrimonial integral da Ripasa, apresentado em cumprimento a Instru91l0 CVM 24 7 /96; 

(2) Balan90 patrimonial proporcional a participa91lo indireta detida pe1a Suzano Papel e Celulose (via Ripasa Participa9i'ies S/ A) no capital total (23,03%); 

(3) Balan90 patrimonial consolidado da Suzano Papel e Celulose antes da consolida9ao proporcional da Ripasa; 

(4) Balan90 patrimonial combinado (Ripasa proporcional + Suzano Papel e Celulose antes das elimina9iies da consolida9ao proporcional da Ripasa); 

(5) Ajustes de consolida9a0 (elimina91lo do investimento da Ripasa); 

(6) Balan90 consolidado Suzano Papel e Celulose, em cumprimento a lnstru9ao CVM 247/96. 

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra9i'ies financeiras. 
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11.01- NOT AS EXPLICATIVAS 

Demonstra~ao do resultado - Demonstrativo da consolida~ao proporcional da 
Ripasa em 31 de dezembro de 2005 

Suzano 
Ripasa Ripasa consolidado 

Resultado Integral Proporcional sem Ripasa Combinado Ajustes 

(I) (2) (3) (4) (5) 

Receita operaciona1 bruta 1.221.596 281.333 2.921.468 3.202.801 (1.753) 

Impastos sobre as vendas (201.096) (46.313) (367.744) (414.057) 

Receita operacionalliquida 1.020.500 235.020 2.553.724 2.788.744 (1.753) 

Custo dos produtos vendidos (741.230) (170.705) (1.595.035) (1.765.740) 1.753 

Lucro bruto 279.270 64.315 958.689 1.023.004 

Receitas (despesas) operacionais 
Despesas com vendas (92.009) (21.189) (!48.956) (!70.145) 

Despesas gerais e administrativas (66.813) (15.388) (174.601) (189.989) (1.730) 

Hononirios da administras;ao (1.432) (330) (28.433) (28.763) 

Despesas financeiras (142.!04) (32.726) (16.755) (49.481) (261) 

Receitas financeiras 148.301 34.155 49.197 83.352 (200) 

Resultado da equivalencia patrimonial (159) (38) (7.098) (7.136) 6.785 

Amortizas;ao de agio (37.679) 

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (2.033) (468) 28.601 28.133 1.730 

Lucro operacional 123.021 28.331 660.644 688.975 (31.355) 

Resu1tado nao operaciona1 (3.011) (694) (9.983) (10.677) 

Lucro antes do imposto de renda e da 

contribui~ao social 120.010 27.637 650.661 678.298 (31.355) 

Imposto de renda e contribuis;ao social (39.483) (9.094) (15!.012) (160.106) 12.812 

Lucro liqnido do periodo 80.527 18.543 499.649 518.192 (18.543) 

(I) Resultado integral de abril a dezembro de 2005 da Ripasa (periodo p6s-aquisi9~o de participa,~o pela Companhia); 
(2) Resultado proporciona1 il participa\'~O indireta da Snzano Papel e Celulose (via Ripasa Participa\'5es S/A) no capital total (23,03%); 
(3) Resultado consolidado da Snzano Papel e Celulose antes da consolida9~0 proporcional da Ripasa; 
(4) Resultado combinado (Ripasa proporcional + Snzano Papel e Celulose antes das e!imina96es da consolida9iio proporcional da Ripasa); 
(5) Ajustes de consolida9~0 (eliminal'liO da equivalencia patrimonial da Ripasa e reclassifica\'6es); 
(6) Resultado consolidado do exercicio de 2005 da Snzano Papel e Celulose, em cumprimento a Instrul'iio CVM 24 7/96. 

As notas exp1icativas sao parte integrante das demonstras;oes financeiras. 

Consolidado 
(6) 

3.201.048 
(414.057) 

2.786.991 

(1.763.987) 

1.023.004 

(170.145) 
(191.719) 
(28.763) 
(49.742) 
83.152 

(351) 
(37.679) 
29.863 

657.620 

(10.677) 

646.943 

(147.294) 

499.649 
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