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Resumo

WERLANG, Cleto. Analise do Grau de Alavancagem Financeira em Empresas
de Papel e Celulose. 2005. Monografia (Pés Graduacdo em Contabilidade e
Financgas) — Programa de Po6s Graduagao, UFPR. Curitiba.

O 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 Sul Papel e
Celulose S/A e Klabin S/A, que possuem agbes negociadas em bolsa de valores,
demonstrando a eficiéncia ou nao da utilizagdo de recursos tomados a instituicdes
financeiras o que evidencia o Grau de Alavancagem Financeira. A metodologia
aplicada foi do estudo de caso, comparando dados reais extraidos das
demonstragdes financeiras publicadas pelas empresas no site na Bolsa de Valores
de Sao Paulo (BOVESPA). Apés a coleta e das devidas reclassificagbes, os dados
foram compilados e organizados fazendo-se uso da planilha eletrénica Excel. O
estudo foi aplicado em trés empresas, utilizando demonstragdes financeiras do ano
de 2005, onde duas das empresas analisadas apresentaram um indice de Grau de
Alavancagem Financeira positiva € uma nao apresentou o mesmo desempenho. Ao
final do estudo, conclui-se que o objetivo proposto no trabalho foi obtido com éxito.

Palavras — chave: Grau de Alavancagem Financeira, Retorno sobre o
Investimento, Retorno sobre o Ativo, Retorno sobre o Patriménio Liquido.



1 - INTRODUGCAO

A analise das demonstracdes contabeis ou das demonstragdes financeiras
tem se tornado um instrumento valioso. Com a expansdo da tecnologia e a
globalizagdo, 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 producgédo, para atender as demandas que
vao surgindo.

Para as empresas crescerem elas necessitam de recursos, e com isto
apresenta-se uma questdo importante que é a origem de recursos para os
investimentos da atividade da empresa.

Surge entdo uma alternativa de financiamento, que sao recursos de terceiros,
através de empréstimos, que podem ser de bancos estatais, privados ou mistos,
podendo ser de curto ou longo prazo. A este método denominamos Alavancagem
Financeira.

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

Quando esta forma de financiamento é interessante? Quando a taxa de
retorno do ativo é maior que o custo da divida, assim 0s acionistas da empresa sao
beneficiados como uma rentabilidade maior.

O presente trabalho surgiu do interesse de se aplicar os diversos recursos
disponiveis de analises das demonstracdes contabeis, tanto em publicagbes da area
de contabilidade bem como em consideracéo ao contetdo apresentado na disciplina
de Gestao Financeira nas Empresas, do curso de Especializacao em Contabilidade
e Financas da Universidade Federal do Parana. O intuito é fazer um trabalho
direcionado ao enfoque gerencial, buscando servir como base de informacdes para
tomada de decisao dos gestores.

As empresas que utilizam captagdo externa de recursos de terceiros para
financiar suas atividades, apresentar/n grau de alavancagem, positivo ou negativo,

obtendo um retorno ou destruindo seus valores?



1.1 - Delimitacao do Tema

A Analise do Grau de Alavancagem Financeira foi procedida em trés
empresas do mesmo ramo de atividade, sendo elas: Aracruz Celulose S/A, Klabin
Celulose S/A e Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S/A. Todas as empresas

estudadas possuem ag¢des negociadas na bolsa de valores de Sao Paulo (Bovespa).

1.2 — Objetivo Geral

Avaliacdo do Grau de Alavancagem Financeira entre as empresas
Aracruz Celulose S/A, Klabin Celulose S/A e Suzano Bahia Sul Papel e Celulose
S/A.

1.2.1 - Objetivo Especifico

- Reestruturar a DRE 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 - Evolugao da Contabilidade

Segundo MARION (1998), a Contabilidade é tao antiga quanto a origem do
homem. Mas é no Século Xlll a XVI DC que a contabilidade vem atingir sua
maturidade, com o trabalho de Frei Luca Pacioli, que publicou na Italia um trabalho
sobre Contabilidade, em 1494 e o surgimento da escola ltaliana de Contabilidade.

A Contabilidade vem a cada dia desempenhando um papel mais importante
dentro das empresas, e € ela que ajuda a administracdo a tomar decisdes, essas
que podem ser muito significativas no sucesso do negoécio. As informagdes para
essas decisdes estdo contidas nos relatérios contabeis.

A necessidade de acompanhar a evolugdo dos patriménios foi o grande
motivo para seu desenvolvimento. O surgimento do capitalismo deu impulso
definitivo a esta importante disciplina, potencializando seu uso e aumentando sua
eficacia. Através dos tempos, verifica-se que normalmente o grau de avanco da
Contabilidade esta diretamente associado ao grau de progresso econdmico, social e
institucional de cada sociedade. Entretanto, é inegavel explicitar que, embora a
Contabilidade seja instrumento eficaz de gestdo em qualquer regime econdmico, de
mercado ou centralizado, com todas as nuangas existentes, € nas economias de
mercado que a Contabilidade atinge seu ponto mais alto. Verifica-se, até 1920,
aproximadamente, uma influéncia muito grande da escola européia e da italiana em
particular, e, a partir de entdo, desenvolve-se o approach norte-americano,
favorecido ndo apenas pelo apoio de uma ampla estrutura econdmica e politica, mas
também por pesquisa e trabalho sério dos érgaos associativos.

A Contabilidade sé cria foros de metodologia realmente cientifica se houver
muito trabalho e muita pesquisa. Sao os pré-requisitos para transformar a profissao
em algo deveras importante no Brasil. E preciso, primeiramente, organizar talentos e
recursos. Por outro lado, em apreciagdao geral, € importante conhecer qual foi a
evolucdo historica da disciplina, para que se possa entender melhor o que ela é
hoje. A Contabilidade € uma ciéncia essencialmente utilitaria, no sentido de que

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



que responde, por mecanismos proprios, a estimulos dos varios setores da
economia. Portanto, entender a evolugdo das sociedades, em seus aspectos
econdmicos, dos usuarios da informagado contabil, em suas necessidades
informativas, & a melhor forma de entender e definir os objetivos da Contabilidade.
Apesar das diferengas de abordagem das varias escolas, deve-se reconhecer que
somente existe uma Contabilidade, baseada em postulados, principios, normas e
procedimentos racionalmente deduzidos e testados pelo desafio da praticabilidade.
Todavia, ndo se deve desprezar os postulados, os principios ou procedimentos
somente porque nao é praticavel imediatamente em termos de custo da informagao
e de beneficio. Desde gque nao seja rejeitado como utdpico, pode integrar o conjunto
de normas sujeitas ao aperfeicoamento dos processos de mensuracdo, a fim de ser

totalmente aplicado.

2.2 - Objetivo da Contabilidade

“E objetivamente, um sistema de informagdo e avaliagdo destinado a prover
seus usuarios com demonstracées e analises de natureza, financeira, fisica e de
produtividade, com relagao a entidade objeto de contabilizagdo” (Kassai, 2000: p.42)

A contabilidade visa principalmente a seus usuarios avaliacao da situagao

econdmica e financeira da entidade, num sentido estatico e dindmico.

2.3 - Analise das Demonstragoes Contabeis

Para Marion (2002: 42), é de conhecimento por parte dos estudiosos da
contabilidade, que a técnica ou a atividade desenvolvida pela analise dos relatorios
contabeis é tdo remota quanto a prépria contabilidade, pois o simples fato de
verificar a variagdo do “rebanho”, como geralmente séo ilustrados os primeiros
casos da contabilidade na sua forma primitiva (+ 4000 a. C.), ja resulta em uma
analise.

Conforme Matarazzo (1995: 22), a Andlise de Balangos tem origem e

desenvolvimento dentro do sistema bancario dos Estados Unidos da
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Ameérica, em meados do século Xl, quando passaram a solicitar balancos as
empresas tomadoras de empréstimos, por necessidade de seguranga nas
operagdes de credito e financiamento.

A Analise de Balangos ganhou um grande reforgo quando o Federal Reserve
Board (Banco Central Americano), com a necessidade de uma padronizagdo e de
um aperfeicoamento na area, publicou em 1918 um guia de procedimentos para
preparagao das demonstracgdes financeiras.

Alexander Wall, considerado o pai da Andlise de Balancos, apresentou, em
1919, um modelo de Analise de Balangos, através de indices, e demonstrou a
necessidade de considerar outras relagées, além de ativo circulante contra passivo
circulante (MATARAZZO, 1995: 24).

A expressao Andlise de Balangos retorna ao principio de que, ha algum
tempo atras as analises se limitavam aos balancos patrimoniais, porém, com a
evolucdo desta técnica passaram também a ser exigidas outras demonstragdes
contabeis, como a DRE — Demonstracdo do Resultado do Exercicio, DOAR -
Demonstracdo das Origens e Aplicagbes de Recursos, DLPA — Demonstracao de
Lucros ou Prejuizos Acumulados ou DMPL — Demonstragcdo das Mutagbes do
Patriménio Liquido (cabe aqui ressaltar que a DMPL é mais completa que a DLPA,
pois a segunda € apenas uma parte da primeira), DFC — Demonstra¢do do Fluxo de
Caixa e DVA — Demonstracao do Valor Adicionado. Assim, hoje € muito utilizada a
expressdo Analise das Demonstracdes Contabeis, também conhecida como Analise
das Demonstragdes Financeiras.

Este segmento da contabilidade ganhou mais desenvoltura com o interesse
de Bancos Estatais interessados na situagdo econdmico-financeira das empresas
que buscavam financiamentos a longo prazo.

Para Matarazzo (1995: 17), a Analise das Demonstragdes Contabeis é uma
ferramenta que auxilia na tomada de decisbes, pois transforma os dados das
demonstragdées em informagdes relevantes para a administragao da empresa.

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

- Indicadores Financeiros e Econdémicos;

- Analise Horizontal e Vertical,

- Analise da Taxa de Retorno sobre Investimento (Margem de Lucro X Giro do

Ativo);
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- Analise das Demonstracées da Origem e Aplicagdes de Recursos (DOAR),
dos Fluxos de Caixa, (DFC) e da Demonstragao de Valor Adicionado.

- Notas explicativas: em decorréncia de alteragdes nos Relatérios Contabeis
de um periodo a outro, usa se as notas explicativas, para informar as devidas
alteracdes aos posteriores usuarios..

- Exercicio Social: Corresponde ao periodo de 12 meses, sendo ao termino do
mesmo, sdo apurados os fatos contabeis. Este periodo nem sempre corresponde ao
ano civil, deve-se seguir sempre o0 mesmo periodo, obedecendo ao principio basico
da consisténcia.

2.4 - Administragdo Financeira

Conforme Lemes Junior (2002: 25), a administracao financeira é a arte e a
ciéncia de administrar recursos financeiros de um organizagdo, huma empresa com
fins lucrativos. Tem o objetivo de maximizar as riquezas da empresa, envolvendo o
valor presente liquido, o risco e o custo de capital. As fung¢bes financeiras sao
distribuidas em Tesouraria e Controladoria. Tesouraria: crédito e cobranga, gestao
do risco, cambio, financiamentos, investimentos, planejamento e controle, protegao
de ativos, relagbes com acionistas e investidores. Controladoria: administracdo de
custos e precos, auditoria interna, contabilidade, orgamento, patriménio,
planejamento tributario, relatérios gerenciais, salarios e sistemas de informacdes.

As funcdes financeiras podem ser de curto ou longo prazos. As de curto prazo
sdo: gestao de caixa, contas a receber e a pagar, estoques e captacao de recursos.
As de longo prazo sao: orgcamento de capital, estrutura de capital, custo de capital e
distribuicdo de dividendos. As principais decisdes ficam por conta de investimentos e
financiamento. Investimentos: 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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O desenvolvimento da teoria financeira tem ocorrido principalmente com base
nas sociedades andnimas americanas e no mercado de capitais, que exigem

transparéncia das praticas financeiras das empresas.

2.4.1 - Padronizagéo das Demonstragdes Financeiras

A técnica de Padronizacdo das Demonstragdes Financeiras significa uma
nova classificacao, um novo reagrupamento de algumas contas das demonstragdes
financeiras, sobretudo no Balango Patrimonial e na Demonstragcdo de Resultado do
Exercicio. Alguns ajustes s&o necessarios para melhorar a eficiéncia da analise, com
o objetivo de adequar, facilitar a comparabilidade, corrigir eventuais falhas e tornar
mais precisas as demonstragdes financeiras, auxiliando na elaboragéo e aplicagédo
dos indices utilizados para as varias analises (Liquidez, Endividamento, Estrutura de
Capital, etc) que podem ser realizadas com as demonstracdes financeiras.

Pelo fato das demonstragbes contabeis serem padronizadas pela Lei
6.404/76, os relatérios nao se tornam aptos para fins de analise gerencial, pois sao
elaborados em sua esséncia para demonstrar uma situagdo estatica de um
determinado periodo (geralmente final de ano), divulgando apenas os grupos e
contas relevantes previstos pela legislagéao.

Para fins de andalise gerencial, os balancos na forma em que s&o
apresentados podem estar mal estruturados ou conter valores irreais para apuracao
do que se deseja obter com as técnicas de analise.

Em virtude deste fato, para analisar o Grau de Alavancagem Financeira das
empresas estudadas, foi necessaria a Reestruturagao (reclassificagéo) no Balanco
Patrimonial, sendo efetuada na conta “cambiais e duplicatas descontadas”, que é
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 € indubitavel e apds a negociagao passa a pertencer ao banco e
nao mais ao ativo da empresa. No entanto, este fato ndo exime a empresa se caso o
cliente ndo pagar, ficando ela responsavel por arcar com a liquidacdo do titulo.
Portando, para efeitos da Andlise de Balancos, as duplicatas descontadas devem

figurar no Passivo Circulante.
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No presente trabalho, o Balanco Patrimonial foi reestruturado da seguinte
forma para possibilitar o calculo do Grau de Alavancagem Financeira:

- No Ativo, apurou-se o Ativo Operacional Liquido que é obtido pela diferenca
entre Ativo Operacional e Passivo Operacional. Esta diferenca representa a parcela
do Ativo Operacional que a administracao da empresa tera que buscar recursos fora
da operacao. Estes recursos sao denominados: capital de terceiros e capital proprio.

O Ativo Operacional Liquido é a parcela do Ativo operacional que devera ser
remunerada.

- No Passivo, a reestruturacdo se forma com as contas do Passivo Circulante
Oneroso, Passivo Exigivel a Longo Prazo Oneroso, Participagdes Minoritarias e
Patriménio Liquido.

A Demonstracdo de Resultado do Exercicio, na sua forma original nao
proporciona condicdes para o calculo da rentabilidade do Ativo. Com a
reestruturacdo da Demonstracao do Resultado do Exercicio, as despesas
financeiras sdo consideradas ap6s o Lucro Operacional Liquido. O Resultado
Operacional tornou-se a base de calculo para Imposto de Renda e Contribuigao
Social. Assim para este calculo foram aplicados os mesmos percentuais da DRE
original. Obtendo-se entdo o Lucro Operacional Liquido. Na seqiiéncia diminui-se o
valor das Despesas Financeiras e calcula-se o Imposto de Renda sobre elas,
evidenciando a Economia de Imposto de Renda e Contribuicdo Social gerada pela
utilizagdo dos Recursos de Terceiros na atividade operacional da empresa.

A diminuicéo das Despesas Financeiras pela Economia de Imposto de Renda
e Contribuicdo Social sobre as Despesas Financeiras resulta no valor da Despesa
Financeira Liquida de Imposto de Renda e Contribuicdo Social, as quais, subtraidas
do Lucro Operacional Liquido resultam no Lucro Liquido, para fins do calculo do

Grau de Alavancagem Financeira.

2.5 - Retorno sobre Investimento

A questdo do Retorno Sobre Investimento (ROIl), ndo é apenas mais uma
discusséao dos dias do hoje, que faz parte do ciclo de debates e formulacbes de

teorias que dizem revolucionar a gestdo empresarial. E uma questao crucial
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e vital para o equilibrio da economia de um pais, da mesma forma, para a
continuidade e sobrevivéncia das empresas.

O retorno do investimento € a medida mais comum utilizada para avaliar o
desempenho de unidades de negdcios. Muito se fala sobre ROl e dentre as praticas
contabeis pouco se demonstra os ajustes necessarios para se obter informagao
gerencial que seja mais proéxima da realidade econémica, pois essa medida pode ser
muito distorcida se ndo 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 agdes,
futuros e opgdes, operagdes 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 relagao
entre retorno sobre o Patriménio Liquido e Retorno sobre o Ativo, onde o primeiro
retorno € o Lucro Liquido e o segundo o Lucro Antes das Despesas Financeiras.

O Grau de Alavancagem Financeira diz respeito ao uso de recursos do
passivo financeiro também conhecido como passivo oneroso ou passivo gerador de
encargos financeiros, representado por empréstimos e financiamentos bancarios,
excluindo se o passivo operacional, pois o objetivo é identificar a influéncia do
passivo financeiro no lucro da empresa.

O 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 0S seus acionistas.

A empresa que utiliza recursos de terceiros tem nos seus custos financeiros
os encargos dessa opg¢ao, que representa uma substituicdo aos encargos que teria
com os proprietarios pela remuneragdo do capital de risco. A capacidade que
empresa tem de administrar os recursos, proprios e ou de terceiros, € com isso
maximizar os lucros por agcdo, € a administracdo da alavancagem financeira.

(Matarazzo, 1998: 409).
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GAF - Grau de Alavancagem Financeira

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

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. Um 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 negécios é superior a remuneragao de capitais de terceiros.
Em uma decisdo de novos financiamentos, deve-se evitar tomar empréstimos com
taxas superiores ao Retorno sobre o Ativo da empresa, caso contrario havera uma
alavancagem financeira desfavoravel. O Retorno sobre o Ativo tem sua sigia

internacional como ROA (Return on Assets).

RsA - Retorno sobre o Ativo

Lucro Operacional Liquido
Ativo Médio

RsA =

2.6.2 - Retorno Sobre o Patriménio Liquido

O Retorno sobre o Patrimbnio Liquido, mundialmente conhecido com ROE

(Return on Equity), relaciona o Lucro Liquido com a rentabilidade sobre os
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recursos liquidos da empresa e sobre os recursos efetivamente investidos pelos
proprietarios.

Ao investir em uma empresa, o investidor o faz por considerar essa decisado
favoravel para a maximizacdo de seu capital, caso contrario buscaria outras
alternativas de investimento. E a medida mais préxima da taxa interna de retorno

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

e —

RsPL - Retorno sobre Patrimonio Liquido

N Lucro Liquido
RsPL = Batnmonio Liquido M&dio

2.6.3 Custo da Divida

Representado em sua esséncia pelos juros e demais encargos pagos aos
financiadores do capital, onde os recursos captados de terceiros sédo utilizados no
desenvolvimento das atividades operacionais da empresa, contribuindo para
formacao de uma estrutura de capital que remunera o capital proprio dos acionistas

em melhores indices. O custo da divida trem sua sigia internacional como Ki.

CD - Custo da Divida

Despesas Financeiras
Passivo Gerador de Engargos Medio

CD
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3 - METODOLOGIA

3.1 - Tipo de pesquisa

A pesquisa para ser bem sucedida, precisa ser realizada segundo um
conjunto de procedimentos que devem ser empregados na investigacao.

A metodologia corresponde a um conjunto de procedimentos a serem
utilizados na obtengéo do conhecimento.

Para Cevo e Bervian (1983:24), pode-se definir método como um conjunto
ordenado de procedimentos que se mostram eficientes ao longo da histéria, na
busca do saber e o resultado depende de seu usuario. O método cientifico € um
instrumento de trabalho.

A pesquisa sera realizada utilizando-se do método de estudo de caso. Esta
técnica tem como objetivo o estudo profundo e intenso de um objeto presencial
especifico, examinando fatos variados, através de uma amostra aleatéria. Optar-se-a
por este procedimento por ser uma pesquisa na area de Analise das DemonstragGes
Contabeis, focalizando a obtencio de indices Retorno Sobre o Ativo, Retorno Sobre
o Patriménio Liquido, Custo da Divida e por fim, o Grau de Alavancagem Financeira,

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



4 - RESULTADOS E DISCUSSAO

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

A Suzano Papel e Celulose € uma das maiores produtoras verticaimente
integradas de papel e celulose de eucalipto da Ameérica Latina. A Companhia conta
com trés unidades industriais localizadas nos Estados de Sao Pauio (Suzano e Rio
Verde) e da Bahia (Mucuri), que constituem uma capacidade de producéo de 1,1
milhdo toneladas de celulose e de 820 mil toneladas de papel; o que representa uma
producdo de 1,4 milhdées de toneladas entre papel e celulose. Oferece um amplo
espectro de produtos de papel e celulose para os mercados doméstico e
internacional, com posi¢des de lideranga em segmentos chave do mercado brasileiro
nas seguintes quatro linhas de produtos como Celulose de Eucalipto, Papel para
Imprimir e Escrever Nao-Revestido, Papel para Imprimir e Escrever Revestido e

Papel cartao.



= BALANGO PATRIMONIAL - SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE SIA - REESTRUTURADO
ATIVO 31I12!2@§| 31I12!2004|PASSIVO 317122006 311122004
Ativo Total | 7.339.696] . 6.108.668|Passivo Total 7.339.696 6‘.108.65!
Ativo Circulante 2:417.366) 2.250.064|Passivo Circulante 1.437.929 1.191.902}
Disponibilidades 1.081.878] 1.107.397|Empréstimos e Financiamentos 982.020 806.076
Créditos 714.141 583.737Debéntures 21.793 26.267
Contas a receber de clientes 695.218 571.183]Fomecedores 158.593 136.337
Outras contas a receber 18.923 12.554Impostos, Taxas e Contribuicdes 22.785 19.490
Estoques 463.068 413.910}Impostos a vencer 18.894 16.536
Outros 158.279 145.019]Imposto de renda e contribicdo social 2.509 2.953
Impostos e contribuicies a compensar 95.464) 31.487]Imp. de renda e contr. social diferidos 1.382 0
impostos e contribuicdes diferidos 58.257 108.143|Dividendos a Pagar 119.265 83.432
Despesas Antecipadas 4.558) 5.389|Provisdes 0 0
Ativo Realizavel a Longo Prazo 348.289) 303.636| Dividas com Pessoas Ligadas 504 514
Créditos Diversos 348.270, 303.523|Quiros 126.969 121.787
Impostos a compensar 22.538 26.030|Remuneracdes e encargos a pagar 53.693 53.225
Impostos e contribuicdes diferidos 140.505 140.541|Contas a pagar 73.276 68.562
Depbsitos judicias 42.471 29.879|Passivo Exigivel a Longo Prazo 2.792.269 2.116.963
Adiantamentos a fornecedores 116.367 82.580|Empréstimos e Financiamentos 2.082.669 1.439.866
Outras contas a receber 26.389 24.493|Debéntures 464.421 484.662
Créditos com Pessoas Ligadas 19 11|Provisies 210.432 148.928
Com Coligadas 0 0|Proviséo para contingéncias 210.432 148.928
Com Controladas 0 0[Dividas com Pessoas Ligadas 0 0
Com Qutras Pessoas Ligadas 19 11]Qutros 34.857 43.517
Outros 0 0limposto de renda e c. social diferidos 23.217 13.403
Ativo Permanente 4.674.040] 3.686.070]Contas a pagar 11.580 30.114
Investimentos 484.978 26.299|Resultados de Exercicios Futuros 0 0
Participacdes em Coligadas 915 1.048|Participacdes Minoritarias 0 0
Participacfies em Controladas 464.686) 0[Patrimanio Liquido 3.109.497 2.799.803
Agio na aquisicdo da Ripasa S/A 464.686) 0fCapital Social Realizado 1.479.990 1.506.778)
Outros Investimentos 19.377 26.251|Reservas de Capital 363.752 333.992
Imobilizado 4.085.334 3.527.325|Reserva de incentivos fiscais 270.109 238.523
Diferido 3.728 1.446}Alienagao de agdes em tesouraria 0 0
Correcdo monetaria especial Lei 8200/91 0 0
Reserva especial de gio na Incorporacéo 108.723 110.843
Agdes em fesouraria -15.080 -15.374
Reservas de Reavaliagdo 0 0
Ativos Proprios 0 0
Controladas/Coligadas 0 0
Reservas de Lucro 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 Contingéncias 0 0
De Lucros a Realizar 0 0
Retencdo de Lucros 0 0
Especial p/ Dividendos Néo Distribuidos 0 0
Outras Reservas de Lucro 0 0
Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0
Figura 1 — Balango Patrimonial Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S/A.-
Reestruturado.

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

e Demonstracdo de Resultado do Exercicio e também a atualizagdo monetaria sobre

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

Alavancagem.
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Balanco Patrimonial - Sintéico

2005 2004

2005

2004

Ativo Total 6.666.20000  5.594.663,9
Capital Circulante Liquido
Ativo Realizavel a Longo Prazo

Ativo Permanente

1.743.961,00
348.289,00
4.574.040,00

1.69.059,70
303.934,66
3.095.069,98

Passivo Total

Passivo Circulante Oneroso
Passivo Exigivel a Lgo Prazo Oneroso
Participagdes Minoritarias

Patriménio Liquido

6.666.290,00

1.009.813,00
2.546.980,00

000
3.109.497,00

5.554.663,95

830.343,12
192451763
0,00
2.799.803.20

Figura 2 — Balanco Patrimonial Reestruturado Suzano Bahia Sul Papel e Celulose

S/A — Sintético.

DRE - SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A

Reclassificada Original
Descrigao da Conta 31/12/2005 31/12/2006
[Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.201.048,00 | 3.201.048,00
Deducdes da Receita Bruta (414.057,00) (414.057,00)
Receita Liquida de Vendas e/ou Servigcos 2.786.991,00 2.786.991,00
Custo de Bens e/ou Servicos Vendidos (1.763.987,00)] (1.763.987,00)
[Resultado Bruto 1.023.004,00 | 1.023.004,00

Bespesasll_ieceitas Operacionais

{3156.642,00)

(365.384,00)

Com Vendas

(170.145,00)

(170.145,00)

Gerais e Administrativas

(220.482,00)

(220.482,00)

Despesas gerais e administrativas

(191.719,00)

(191.719,00)

Honorarios da administracéo (28.763,00) (28.763,00)
Financeiras 83.152,00 33.410,00
Receitas Financeiras 83.152,00 83.152,00
Despesas Financeiras 0,00 (49.742,00)
Outras Receitas Operacionais 29.863,00 29.863,00
Outras Despesas Operacionais (37.679,00) (37.679,00)
Amortizacdo de agio (37.679,00) (37.679,00)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial (351,00) (351,00)
Resultado N&do Operacional (10.677,00)

Resultado 6peracional

696.685,00

657.620,00

(-) Imposto de renda e cS

(158.619,11)

Lucro Operacional depois do IR e CS

538.065,89

Despesas Flnancelras

Despesa Fmancewa Liquidade IR e CS e

(49.742 00)

(38. 416 89)
Resultado N&o Operacional 0,00 (10.677,00)
[Resultado Operacional Liquido - 499.649,00
Receitas 0,00 0,00
Despesas 0,00 (10.677,00)
Resultado Antes Tributacédo/Participactes 0,00 646.943,00
Proviséo para IR e Contribuicéo Social 0,00 (147.294,00)
IR Diferido 0,00 0,00
Participagdes/Contribuigcbes Estatutarias 0,00 0,00
Participacdes 0,00 0,00
Contribuictes 0,00 0,00
Reverséo dos Juros sobre Capital Proprio 0,00 0,00
Parhc:pagoes Mlnorltarlas 0,00 0,00
LucroIPrejwzo do Exercicio 499.649,00 499.649,00

Figura 3 — Demonstracdo do Resultado do Exercicio Suzano

Papel e Celulose S/A.

Bahia Sul
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Calculo do Grau de Alavancagem Financeira
Indices Formula Suzano
RsA Lucro Operacional Liquido 538.065r,89 8,80563%
Ativo Médio 6.110.476,97 |
CcD Despesas Financeiras 38.416,89 1,21733%
[ Passivo Gerador de Encargos Médio | 3.155.826,87 |
'RsPL Lucro Liquido 499.649,00 16,91060%
Patrimonio Liquido Médio 2.954.650,10
GAF RsA+(RsA - CD) x PE/PL 1,9204306
Retorno sobre o Ativo

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

411 — Analise e Discussdo dos Resultados Suzano Bahia Sul Papel e
Celulose S/A.

De acordo com os indices obtidos na pesquisa para cada R$100,00 investidos
a empresa gera um lucro sobre o ativo de R$ 8,81. Assim para cada R$ 100,00
tomados tem um custo da divida de R$ 1,22, tendo um resultado de R$ 7,59.

A empresa tomou empréstimos em Média de R$ 3.155.826,87 e ganhou R$
239.473,49, por trabalhar com capital de terceiros. A mesma com um Patrimdnio
Liquido Médio de R$ 2.954.650,10 ganhou R$ 260.175,51 referente a taxa de
retorno sobre seu ativos. Assim, juntamente com os citados R$ 239.473,49,
alcancou um lucro liquido de R$ 499.649,00.

Os R$ 239.473,49 adicionais pelos R$ 2.954.650,10 de Patriménio Liquido
Médio representam uma taxa incremental de 8,10% que somado a taxa de 8,81% da
16,91% de retorno sobre o Patriménio Liquido Médio.

Assim para 8,81% rentabilidade da empresa (RSA), a empresa consegue
16,91% de rentabilidade para seus acionistas.

Portanto a empresa obtém um grau de alavancagem financeira de 1, 920, fato
esse que também proporcionou uma economia de Imposto de Renda, pela utilizagéo
de capital de terceiros na ordem de R$ 11.325,11, conforme demonstrado na figura
-
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4.2 — Estudo de Caso — Klabin S/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,
papéis de embalagem, sacos de papel e caixas de papeldao ondulado. Suas
atividades séo plenamente integradas desde o florestamento até a fabricagdo dos

produtos finais.

BALANGO PATRIMONIAL - KLABIN S/A - REESTRUTURADO
ATIVO 31/12/2005 31N 2/2034] PASSIVO 3171212005] 31112/2004
Ativo Total 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 |Empréstimos e Financiamentos 603.164,00 403.825,58
Caixa e bancos 102.387,00 20.961,87 |Debéntures 9.270,00 9.060,26
AplicagGes financeiras 1.366.057,00 1.125.729,96 |Cambiais e duplicatas descontadas 130.017,00 571836
Créditos 347.799,00 497.445 94 |Fomecedores 174.793,00 139.562,94
Clientes 637.351,00 530.913,97 Jimpostos, Taxas e Contribuicdes 56.123,00 99.323,42
Provisdo contas de liquidacdo duvidosa (29.518,00) (22.031,32)]Impostos a recolher 24.116,00 24.530,10
Empresas controladas e ligadas 0,00 0,00 JProv. imp. renda e contrib. social 32.007,00 7479331
Estoques 256.797,00 275.020,37 |Dividendos a Pagar 71.270,00 91.761,81
Outros 154.285,00 153.149,77 |ProvisGes 0,00 0,00
Impostos e contribuigdes a recuperar 91.842,00 111.812,25 |Dividas com Pessoas Ligadas 1.401,00 1.630,17
Despesas antecipadas 8.622,00 9.416,07 |Outros 94.501,00 109.066,74
Demais contas a receber 24.655,00 17.416,06 |Salérios, férias e encargos sociais 51.493,00 61.898,72
Depdsitos em garantia 0,00 0,00 |Demais contas a pagar 43.008,00 47.168,02
Titulos a receber 29.166,00 14.505,39 |Passivo Exigivel a Longo Prazo 1.343.138,00 1.389.963,04
Ativo Realizavel a Longo Prazo 383.896,00 372.706,47 'Empréstimos e Financiamentos 860.735,00 921.502,41
Créditos Diversos 0,00 0,00 |Debéntures 314.050,00 320.172,84
Créditos com Pessoas Ligadas 0,00 0,00 |ProvisGes 0,00 0,00
Com Coligadas 0,00 0,00 |Dividas com Pessoas Ligadas 0,00 0,00
Com Controladas 0,00 0,00 {Outros 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
Qutros 383.896,00 372.706,47 |Provisdo para contingencias 128.892,00 116.765,98
Imp. de renda e contrib. social diferido 208.032,00 182.926,20 JDemais contas a pagar 36.949,00 28.088,15
Depdsitos judiciais 101.800,00 92.573,33 |Resultados de Exercicios Futuros 0,00 0,00
Impostos a compensar 30.099,00 21.403,31 JArrendamento empr. control. em conjunto 0,00 0,00
Despesas antecipadas 4.501,00 3.634,50 |Participagées Minoritarias 97.300,00 60.521,38
Demais contas a receber 34.528,00 36.637 64 |Patriménio Liquido 2.244.662,00 2.148.599,88
Titulos a receber 4.936,00 35.531,49 |Capital Social Realizado 1.100.000,00 815.597,12
Ativo Permanente 2.084.401,00 2.008.300,86 |Reservas de Capital 84.525,00 197.624,28
Investimentos 9.915,00 10.231,67 |Incentivos fiscais 539,00 21715
Participacdes em Coligadas 0,00 0,00 JAgio na emisséo de acdes 0,00 111.783,70
Participacdes em Controladas 7.791,00 8.065,24 |Especial Lei 8200/91 83.986,00 85.623 42
Qutros Investimentos 2.124,00 2.166,43 |Corecdo monetdria do capital 0,00 0,00
Imobilizado 2.049.509,00 1.937.022,77 |Corregéo compl. florestas em formagao 0,00 0,00
Diferido 24.977,00 61.046,42 |Converséo de partes beneficidrias 0,00 0,00
Reservas de Reavaliagdo 87.399,00 91.266,34
Ativos Préprios 87.399,00 91.266,34
Controladas/Coligadas 0,00 0,00
Reservas de Lucro 972.738,00 1.044.112,14
Legal 88.276,00 74.240,75
Estatutéria 884.462,00 973.811,75
Para Contingéncias 0,00 0,00
De Lucros a Realizar 0,00 0,00
Retengdo de Lucros 0,00 0,00
Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0,00 0,00
Outras Reservas de Lucro 0,00 (3.940,35)
AcGes em tesouraria 0,00 (3.940,35)
Qutras 0,00 0,00
Lucros/Prejuizos Acumulados 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 Demonstracéao de Resultado do Exercicio e também a atualizagdo monetéria sobre
os valores de 2004, com indices do IGPM, possibilitando o calculo do Grau de

Alavancagem. g
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Figura 5 — Balango Patrimonial Reestruturado Klabin S/A — Sintético.

DRE - KLABIN CELULOSE S/A

Reclassificada

Original

Descriciao da Conta

31/12/2005

[Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos

3.235.881,00

31/12/2005|

3.235.881,00

Deducdes da Receita Bruta

(529.573,00)

(529.573,00)

Receita Liquida de Vendas e/ou Servicos

2.706.308,00

2.706.308,00

Custo de Bens e/ou Servicos Vendidos

(1.680.834,00)

(1.680.834,00)

—Resultado Bruto

1.025.474,00

1.025.474,00

-I:')espesasl-Rreceitas 6peracionais

(363.700,00)

(669.859,00)

Com Vendas

(308.794,00)

(308.794,00)

Gerais e Administrativas

(163.279,00)

(163.279,00)

Despesa Flnéncelra quaidé e IRe CS

Financeiras 152.468,00 (153.691,00)
Receitas Financeiras 152.468,00 152.468,00
Despesas Financeiras 0,00 (306.159,00)
Outras Receitas Operacionais 19.385,00 19.385,00
Outras Despesas Operacionais (63.329,00) (63.329,00)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial (151,00) (151,00)
Resultado N&o Operacional (2.551,00)
Receitas 3.446,00
Despesas (6.997,00)
Resultado Operacional 659.223,00 355.615,00
(-) Imposto de renda e CS (88.852,01)
Lucro Operacional depois do IRe CS 570.370,99
Despesas Financeiras 306.159,00

(264.893,99)

Resultado Ndo Operacional 0,00 (2.551,00)
Resultado 6peracional Liquido 305.477,00

[Receitas 0,00 3.446,00
Despesas 0,00 (5.997,00)
Resultado Antes Tributacio/Participacdes 0,00 353.064,00
Provisdo para IR e Contribuicdo Social 0,00 (47.587,00)
IR Diferido 29.461,00 29.461,00
Participactes/Contribuicdes Estatutarias 0,00 0,00
Participacdes 0,00 0,00
Contribuicdes 0,00 0,00
Reverséao dos Juros sobre Capital Préprio 0,00 0,00
Participacées Minoritarias (25.830,00) (25.830,00)
LucrolT’rejuizo do Exercicio 309.108,00 309.108,00

Figura 6 — Demonstragao do Resultado do Exercicio Klabin S/A.
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Calculo do Grau de Alavancagem Financeira
Indices Formula Kiabin
RsA Lucro Operacional Liquido 570.370,99 | 14,27201%
: Ativo NMédio 3.996.431,68
CcD | Despesas Financeiras 264.893,99 | 15,39285%
Passivo Gerador de Encargos Médio 1.720.890,05
RsPL Lucro Liquido 305.477,00 | 13,42436%
Patriménio Liquido Médio 2.275.541,63
GAF RsA+(RsA - CD) x PE/PL 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$100,00 investidos a
empresa gera um lucro sobre o ativo de R$ 14,27. Assim para cada R$ 100,00
tomados tem um custo da divida de R$ 15,39, tendo um resultado negativo de R$
1,12, o que evidencia o alto custo do dinheiro tomado junto a instituicdes financeiras,
o que implica diretamente numa menor rentabilidade do valor das acgbes da
empresa.

A empresa tomou empréstimos em Média de R$ 1.720.890,05 e teve uma
perda de (R$ 19.288,45), por trabalhar com capital de terceiros. A mesma com um
Patriménio Liquido Médio 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 um lucro liquido de R$ 305.477,00.

Os (R$ 19.288,45) subtraidos pelos R$ 2.275.541,63 de Patriménio Liquido
Médio representam uma taxa negativa de 0,85% que somado a taxa de 14,27% da
13,42% de retorno sobre o Patriménio Liquido Médio.

Assim para 14,27% rentabilidade da empresa (RSA), a empresa apenas
consegue 13,42% de rentabilidade para seus acionistas.

Portanto a empresa nao possui Grau de Alavancagem Financeira, pois ficou
menor que 1 (um), sendo apenas (0,940), fato que os recursos de terceiros
empregados na empresa ndo estdo gerando retorno e sim destruindo valor do
capital dos acionistas.

Mesmo nao obtendo um Grau de Alavancagem Financeira favoravel, com a
utilizacdo de capital de terceiros, a empresa obteve uma Economia de
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Imposto 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
producao nos Estados do Espirito Santo, Bahia e Rio Grande do Sul, foi fundada em
1967 e dedica-se a produgdo e comercializagdo de celulose branqueada de fibra
curta de eucalipto, produzida a partr de madeira reflorestada, extraida
preponderantemente de florestas préprias, possuindo capacidade nominal de
producdo 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 participacdo acionaria na Veracel
Celulose S.A)).
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BALANCO PATRIMONIAL -ARACRUZ CELULOSE S/A - REESTRUTURADO

ATIVO 31/1212005I 31/12/2004]PASSIVO 31/12/2005] 3111212004
Ativo Total 9.378.735 9.047.253|Passivo Total 9.378.735,00 9.047.252,67
Ativo Circulant 2.659.420) 2.338.407|Passivo Circulante 1.336.226,00 1.009.134,24
Disponibilidades 50.809 91.951|Emprésti ¢ Financi I 728.411,00 442.065,87
Créditos 897.989 714.529|Debéntures 0,00 0,00
Clientes - Celulose 568.582) 519.342|Fornecedores 196.300,00 219.876,83
Clientes - Papel 17.266 24.892|Im9_qstos Taxas e Contribuicdes 57.074,00 121.864,48
Clientes - Madeira 865) 259]Dividendos a Pagar 154.361,00 28.231,89
Clientes - Outros 2.853) 5.311|Provisbes 46.097,00 41.149,93
Empregados 8.133) 4.769|Férias e 13° Salario 21.439,00 19.196,10
Fornecedores 15.477 9.635|Participacao nos Resultados 24.658,00 21.953,84
Tributos 261.508) 140.462|Dividas com Pessoas Ligadas 0,00 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
|MatériasPrimas 61.464, 53.028|Passivo Exigivel a Longo Praz 3.891.141,00 4.530.195,46
Produto Acabado 261.045 178.023|Empréstimos e Fi i t 3.252.052,00 3.970.604,08
Produto em Processo 0 0]|Debéntures 0,00 0,00
Outros 1.001 611|ProvisGes 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 Mobilidrios 1.220.941 1.115.232]|Contencioso Fiscal 472.18500 324.320,16
Aplicacbes Financeiras 29.374 86.587|IR Diferengas Temporarias 44.756,00 103.594,09
Despesas Antecipadas 21.107, 9.751|Dividas com Pessoas Ligadas 0,00 0,00
Bens Disponiveis para Venda 0 0|Outros 82.857,00 96.114,04
Retencao s/ Contrato de Financiamento 0 0O|Fornecedores 24.229 00 36.772,22
Outros 10 10]Outros 58.628,00 59.341,83
Ativo Realizével a Longo Prazo 303.263) 247.637|Resultados de Exercicios Futuros 0,00 0,00
Créditos Diversos 237.738 177 .373|Participagdes Minoritarias 798,00 794,19
Fornecedores 183.891 141.636)Patriménio Liquido 4.150.570,00 3.507.128,79
Tributos 24.666 20.759|Capital Social Realizado 1.854.507,00 1.890.663,21
Outros 29.181 14.978|Acdes Ordinarias 783.599,00 798.876,36
Créditos com Pessoas Ligadas 0 3.019]AcBes Preferenciais 1.070.908,00 1.091.786,85
Com Coligadas 0] OJReservas de Capital 162.210,00 145.643,22
Com Controladas 0 3.019]|Reservas de Reavaliacdo 0,00 0,00
Com Qutras Pessoas Ligadas [¢] OJAtivos Préprios 0,00 0,00
Outros 65.525 67.245|Controladas/Coligadas 0,00 0,00
Titulos e Valores Mobilidrios 5.302 4.333|Reservas de Lucro 2.199.461,00 1.522.580,15
Depbsitos Judiciais 52.779 50.171]Legal 281.037,00 226.593,27
Retencdo s/ Contrato de Financiamento 0 O|Estatutaria 0,00 0,00
Outros 7.444 12.741|Para Contingéncias 0,00 0,00
Ativo Permanente 6.416.052 6.461.209]De Lucros a Realizar 0,00 0,00
Investimentos 23.820 28.048|Retencdo de Lucros 1.927.410,00 1.304.295,78
ParticipacGes em Coligadas 0 0JEspecial p/ Dividendos N&o Distribuidos 0,00 0,00
Participacdes em Controladas 21.163, 25.173]Outras Reservas de Lucro (8.986.00) (8.308.90)
Outros [nvestimentos 2.657 2.875|Acdes em Tesouraria (8.986.00) (8.308.90)
Imobilizado 5.927.496] 5.834.324|1 ucros/Prejuizos Acumulados (65.608.00) (61.757.79)
Terras e Terrenos 752.733] 743.889

Prédios e Edificacies 666.413 512.344

Maquinas, Equipamentos e Implementos 3.286.054 2.505.982

Florestas 859.187| 795.159]
|Imobilizado em Andamento 223.690 1.137.414

Qutros 139.419 139.535

Diferido 464.736 598.837!

Industrial 6.265 9.015

Florestal 0 0

Administrativo i 0] [¢]

Agio na Aquisicdo de Empresa 394.018] 516.472

Outros 64.453 73.350

Figura 7 — Balango Patrimonial Aracruz Celulose S/A. — Reestruturado.

Para efeito das analises os foram submetidos a ajustes o Balango Patrimonial
e Demonstracao de Resultado do Exercicio e também a atualizacdo monetaria sobre
os valores de 2004, com indices do IGPM, possibilitando o calculo do Grau de

Alavancagem.
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| Balango Patrmonial Reesturado - Sntético

2006 2004 2006 2004

Ativo Total 813183100 7.920.592,93 {Passivo Total 813183100 792059293
Capital Circulante Liquido 141251600 121174691 |Passivo Circulante Oneroso 1841100 44208587
Ativo Realizavel a Longo Prazo 30326300 247.636,70 |Passivo Exigivel a Lgo Prazo Oneroso 326206200  3.970.604,08
Ativo Permanente 641605200  6.461.20,32 [Partcipaces Minortérias 798,00 194,19
Pafrimdnio Liquido 415057000 350712879

Figura 8 — Balango Patrimonial Reestruturado Aracruz Celulose S/A — Sintético.

DRE - ARACRUZ CELULOSE S/A

Reclassificada

Original

Descrigiao da Conta

31/12/2005

31/12/2005

Receita Bruta de Vendas e/ou Servicos

3.784.409,00

3.784.409,00

Deducdes da Receita Bruta

(452.154,00)

(452.154,00)

Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos

3.332.255,00

3.332.255,00

Custo de Bens e/ou Servicos Vendidos

(1.866.647,00)

(1.866.647,00)

Resultado Bruto

1.465.608,00

1.465.608,00

Despesas/Receitas Operacionais

(198.894,00)

(483.929,00)

Com Vendas

(164.359,00)

(164.359,00)

Gerais e Administrativas

(104.719,00)

(104.719,00)

Financeiras 235.548,00 (49.487,00)
Receitas Financeiras 235.548,00 235.548,00
Despesas Financeiras 0,00 (285.035,00)
Outras Receitas Operacionais 43.256,00 43.256,00
Outras Despesas Operacionais (205.374,00) (205.374,00)
Provisdo para Perdas Créditos Tributario (20.322,00) (20.322,00)
Amortizacdo Agio Aquisicdo da Riocell (112.577,00) (112.577,00)
Qutras (72.475,00) (72.475,00)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial (3.246,00) (3.246,00)
Provisdo para IR e Contribuicdo Social 0,00 0,00
IR Diferido 0,00 0,00
Resultado No Operacional (6.542,00)

" |Receitas 4.761,00
Despesas (11.303,00)
Resultado Operacional 1.260.172,00 981.679,00
(-) Imposto de renda e CS (262.962,89)
Lucro Operacional depois do IRe CS 997.209,11
D as Fi i 285.035,00
Despesa Financeira Liquida de IR e CS (225.556,11)
Resultado Ndo Operacional 0,00 (6.542,00)
Resultado Operacional Liquido 771.653,00
Receitas 0,00 4.761,00
Despesas 0,00 (11.303,00)
Resultado Antes Tributacido/Participacdes 0,00 975.137,00
Provisdo para IR e Contribuicdo Social 0,00 (203.484,00)
IR Diferido 70.484,00 70.484,00
Reverséo dos Juros sobre Capital Proprio 320.700,00 320.700,00
Participacbes Minoritarias (19,00) (19,00)

LucroIT’rejuizo do Exercicio

1.162.818,00

1.162.818,00

Figura 9 — Demonstragao do Resultado do Exercicio Aracruz Celulose S/A.

33



Calculo do Grau de Alavancagem Financeira
Indices Formula Aracruz
RsA Lucro Operacional Liquido 997.209,11 | 12,42441%
Ativo Médio ' 8.026.211,96
CcD Despesas Financeiras 225.556,11 5,37478%
Passivo Gerador de Encargos Médio 4.196.566,48
RsPL Lucro Liquido 771.653,00 | 20,14946%
Patrimonio Liquido Médio 3.829.645,49
GAF RsA+(RsA - CD) x PE/PL 1,6217648
Retorno sobre 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$100,00
investidos a empresa gera um lucro sobre o ativo de R$ 12,42. Assim para cada R$
100,00 tomados tem um custo da divida de R$ 5,37, tendo um resultado de R$ 7,05.

A empresa tomou empréstimos em Média de R$ 4.196.566,48 e
ganhou R$ 295.857,94, por trabalhar com capital de terceiros. A mesma com um
Patriménio Liquido Médio de R$ 3.829.645,49 ganhou R$ 475.795,16 referente a
taxa de retorno sobre seu ativos. Assim, juntamente com os citados R$ 295.857,94,
alcangou um lucro operacional liquido de R$ 771.653,00.

Os R$ 295.857,94 adicionais pelos R$ 3.829.645,49 de Patriménio
Liquido Médio representa uma taxa incremental de 7,73% que somado a taxa de
12,42% da 20,15% de retorno sobre o Patriménio Liquido Médio.

Assim para 12,42% rentabilidade da empresa (RSA), a empresa consegue
20,15% de rentabilidade para seus acionistas.

Portanto a empresa obtém um grau de alavancagem financeira de 1,622, fato
esse que também proporcionou um economia de Imposto de Renda, pela utilizagao
de capital de terceiros na ordem de R$ 59.478,89, conforme demonstrado na figura
9.
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5 — CONCLUSOES
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20,00%

15,00%

Percentuais
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Analise Comparativa dos indices

RsA
ECD
ORsPL

0,00% e ‘ - =
Aracruz Suzano Klabin
RsA 12,424% 8,806% 14,272%
ECD 5,375% 1,217% 15,393%
ORsPL 20,149% 16,911% 13,424%
Empresas

Gréfico 1 — Anélise Comparativa dos indices




Analise Comparativa do GAF
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2,000 1

1,500

indices
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Aracruz Suzano

|mGAF 1,622 1,920 0,941
Empresas

Grafico 2 — Analise Comparativa do GAF

Apds as analises individuais de cada empresa e os graficos apresentados
acima, pode-se constatar que a Alavancagem Financeira é resultante de uma 6tima
administracdo financeira. Felizmente para a consecucdo deste trabalho foram
encontradas duas das trés situagdes possiveis no que tange o Grau de
Alavancagem Financeira, ou seja, positiva, nulo ou negativo.

No primeiro grafico, Analise Comparativa dos indices foram compactados
todos os dados apresentados anteriormente no capitulo 4 para facilitar a
visualizacéo de todos os indices que compdem o Grau de Alavancagem Financeira.

Foi realizada uma analise geral partindo do primeiro indice RsA (Retorno
sobre o Ativo). Pode-se constatar facilmente que este indice é o que mais tem
representatividade no indice apurado no RsPL (Retorno sobre Patriménio Liquido),
pois o complemento para formagdo de um 6timo indice de RsPL sera o pe'rce"ntuat
obtido pela valor correspondente a diferenga entre o percentual obtido no RsA 'com_._:
e o percentual do CD (Custo da Divida).

Custo da Divida é o indice que apura quanto custa o capital oneroso, ou seja, -
o capital tomado junto as Instituicdes Financeiras e a sua interpretagéo é a seguinte:

quanto maior o indice, maior serd a destruicdo do proprio capital e, por
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conseguinte, menor a rentabilidade para os acionistas, por outro lado, quanto menor
o indice, o capital proprio nao sofrera perdas e maior sera a rentabilidade para os
acionistas.

No segundo grafico, Andlise Comparativa do GAF estdo resumidos todos os
calculos e indices comentados anteriormente por somente este calculo:

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

Através desta formula podemos verificar se a empresa tem um GAF positivo
(GAF>1), nulo (GAF=0) ou negativo (GAF<1).

Nas situagcdes encontradas no presente trabalho foram obtidos dois GAF’s
positivos, os das empresas Aracruz Celulose S/A com 1,622; Suzano Bahia Sul
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 um GAF
negativo, visto possuir um 6timo RsA, por sinal, o melhor entre as empresas
estudadas.

Apo6s estas constatacdes, pode-se concluir que o objetivo do trabalho foi
alcangado, podendo-se afirmar realmente que quando os capitais de terceiros
tomados junto a instituicoes financeiras séo. administrados de forma eficaz,
melhoram o desempenho operacional da empresa, proporcionando uma economia

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

Aracruz Celulose S/A:

Balango Patrimonial;

Demonstragdo do Resultado do Exercicio;
Parecer da Auditoria;

Relatério da Administracao;

Notas Explicativas.

Klabin S/A:

Balango Patrimonial;

Demonstracdo do Resultado do Exercicio;
Parecer da Auditoria;

Relatério da Administracao;

Notas Explicativas.

Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S/A:
Balango Patrimonial;

Demonstragao do Resultado do Exercicio;
Parecer da Auditoria;

Relatério da Administracao;

Notas Explicativas.



SERVICO PUBLICO FEDERAL Divulgacéo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislacdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-cODIGO CVM - DENOMINACAO SOCIAL 3- CNPJ

00043-4 IARACRUZ CELULOSE SA 42.157.511/0001-61

06.01 - BALANGO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

1 Ativo Total 9.378.735 8.874.237 8.002.334
1.01 Ativo Circulante 2.659.420 2.293.688 2.172.403
1.01.01 Disponibilidades 50.809 90.193 78.989
1.01.02 Créditos 897.989 700.865 758.247
1.01.02.01 Clientes - Celulose 568.582 509.410 581.824
1.01.02.02 Clientes - Papel 17.266 24416 0
1.01.02.03 Clientes - Madeira 865 254 0
1.01.02.04 Clientes - Outros 2.853 5.208 0
1.01.02.05 Empregados 8.133 4.678 4.869
1.01.02.06 Farnecedores 15.477 9.451 16.480
1.01.02.07 Tributos 261.508 137.776 100.505
1.01.02.08 Outros 23.305 8.671 54.569
1.01.03 Estoques 439.190 314.219 332.736
1.01.03.01 Almoxarifados 115.680 86.987 73.910
1.01.03.02 MatériasPrimas 61.464 52.014 72.666
1.01.03.03 Produto Acabado 261.045 174.619 174.514
1.01.03.04 Produto em Processo 0 0 11.077
1.01.03.05 Outros 1.001 599 569
1.01.04 Outros 1.271.432 1.188.411 1.002.431
1.01.04.01 Titulos e Valores Mobiliarios 1.220.941 1.093.905 826.286
1.01.04.02 AplicagGes Financeiras 29.374 84.931 169.498
1.01.04.03 Despesas Antecipadas 21.107 9.565 6.637
1.01.04.04 Bens Disponiveis para Venda 0 0 0
1.01.04.05 Retencéo s/ Contrato de Financiamento 0 0 0
1.01.04.06 Outros 10 10 10
1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 303.263 242 901 161.656
1.02.01 Créditos Diversos 237.738 173.981 93.493
1.02.01.01 Fornecedores 183.891 138.927 88.944
1.02.01.02 Tributos 24.666 20.362 4.549
1.02.01.03 Qutros 20.181 14.692 0
1.02.02 Créditos com Pessoas Ligadas 0 2.961 0
1.02.02.01 Com Coligadas 0 0 0
1.02.02.02 Com Controladas 0 2.961 0
1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0
1.02.03 Qutros 65.525 65.959 68.163
1.02.03.01 Titulos e Valores Mobiliarios 5.302 4.250 0
1.02.03.02 Depésitos Judiciais 52.779 49.212 41616
1.02.03.03 Retengéo s/ Contrato de Financiamento 0 0 0
1.02.03.04 Outros 7.444 12.497 26.547
1.03 Ativo Permanente 6.416.052 6.337.648 5.668.275
1.03.01 Investimentos 23.820 27.512 848.765
1.03.01.01 Participagtes em Coligadas 0 o] 0
1.03.01.02 Participagées em Controladas 21.163 24.692 848.351
1.03.01.03 Outros Investimentos 2.657 2.820 414
1.03.02 Imobilizado 5.927.496 5.722.751 4.724.365
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Divulgagéo Externa

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislagio Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM - DENOMINAGAQ SOCIAL 3 - CNPJ

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 42.157.511/0001-61

06.01 - BALANGO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1- CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2005 4 -31/12/2004 5 -31/12/2003

1.03.02.01 Terras e Terrenos 752.733 729.663 653.800
1.03.02.02 Prédios e Edificagdes 666.413 502.546 476.127
1.03.02.03 Méquinas, Equipamentos e Implementos 3.286.054 2.458.059 2.577.608
1.03.02.04 Florestas 859.187 779.953 708.390
1.03.02.05 Imobilizado em Andamento 223.690 1.115.663 245.504
1.03.02.08 Outros 139.419 136.867 62.938
1.03.03 Diferido 464.736 587.385 95.145
1.03.03.01 industrial 6.265 8.843 11.422
1.03.03.02 Florestal 0 0 0
1.03.03.03 Administrativo 0 0 0
1.03.03.04 Agio na Aquisigéio de Empresa 394.018 506.595 0
1.03.03.05 QOutros 64.453 71.947 83.723

l§
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SERVICO PUBLICO FEDERAL Divulgac¢do Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislagdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1- CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAQ SOCIAL 3- CNPJ

00043-4 ARACRUZ CELULOSE SA 42.157.511/0001-61

06.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3 - 31/12/2005 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

2 Passivo Total 9.378.735 8.874.237 8.002.334
2.01 Passivo Circulante 1.336.226 989.836 1.893.238
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 728.411 433.612 1.164.129
2.01.02 Debéntures 0 o} 0
2.01.03 Fornecedores 196.300 215.672 242413
2.01.04 impostos, Taxas e Contribuigdes 57.074 119.534 87.508
2.01.05 Dividendos a Pagar 154.361 27.692 1.471
2.01.06 Provisdes 46.097 40.363 34.658
2.01.06.01 Férias e 13° Salario 21.438 18.829 16.805
2.01.06.02 Participagéo nos Resultados 24.658 21.534 17.854
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.01.08 Outros 153.983 152.963 363.058
2.01.08.01 Dividendos Propostos 150.000 150.000 360.000
2.01.08.02 Outros 3.083 2.963 3.058
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 3.891.141 4.443.562 3.370.193
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 3.252.052 3.894.672 2.918.482
2.02.02 Debéntures 0 0 0
2.02.03 Provistes 656.232 454614 338.745
2.02.03.01 Contencioso Trabalhista e Civel 39.291 34.883 38.528
2.02.03.02 Contencioso Fiscal 472.185 318.118 234.502
2.02.03.03 IR Diferengas Temporarias 44756 101,613 65.715
2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.02.05 Outros 82.857 94.276 112.966
2.02,05.01 Fornecedores 24.229 36.069 43.979
2.02.05.02 Qutros 58.628 58.207 68.887
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0
2.04 Participagdes Minoritarias 798 779 767
2.05 Patriménio Liquido 4.150.570 3.440.080 2.738.136
2.05.01 Capital Social Realizado 1.854.507 1.854.507 1.854.507
2.05.01.01 Agbes Ordinérias 783.599 783.599 783.598
2.05.01.02 Agbes Preferenciais 1.070.908 1.070.908 1.070.908
2.05.02 IReservas de Capital 162.210 142.858 100.931
2.05.03 Reservas de Reavaliagéo 0 0 0
2.05.03.01 Ativos Préprios 0 0 0
2.05.03.02 Controladas/Coligadas 0 0 0
2.05.04 Reservas de Lucro 2.199.461 1.493.463 856.621
2.05.04.01 Legal 281.037 222.260 169.893
2.05.04.02 Estatutaria 0 0 0
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 o] 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 o]
2.05.04.05 Retengéo de Lucros 1.927.410 1.279.353 694.878
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Néo Distribuidos 4] 0 0
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro (8.986) (8.150) (8.150)
2.05.04.07.01 Agdes em Tesouraria (8.986) (8.150) (8.150)
2.05.05 Lucros/Prejuizos Acumulados (65.608) (50.768) (73.923)
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1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3 - 01/01/2005 a 31/12/2005}4 - 01/01/2004 a 31/12/2004 {5 - 01/01/2003 a 31/12/2003
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.784.409 3.866.485 3.356.563
3.02 Dedugdes da Receita Bruta (452.154) (455.327) (290.353)
3.03 Receita Liquida de Vendas efou Servigos 3.332.255 3.411.168 3.066.210
3.04 Custo de Bens efou Servigos Vendidos (1.866.647) (1.799.112) (1.489.404)
3.05 Resuitado 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 Qutras Receitas Operacionais 43.256 30.094 27.376
3.06.05 Qutras Despesas Operacionais (205.374) (150.299) (150.449)
3.06.05.01 Proviséo para Perdas Créditos Tributario (20.322) (66.725) (70.346)
3.06.05.02 Amortizaggo Agio Aquisigéio da Riocell (112.577) (56.288) 0
3.06.05.03 Outras (72.475) (27.286) (80.103)
3.06.06 Resultade da Equivaléncia Patrimonial (3.246) (73) 0
3.07 Resultado Opsracional 981.679 1.015.320 1.403.081
3.08 Resultado N@o 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 Tributagdo/Participagdes 975.137 1.021.336 1.374.353
3.10 Provisdo para IR e Contribuigdo Social (203.484) (163.501) (424.582)
3.1 IR Diferido 70.360 (47.826) (79.438)
3.12 Participagbes/Contribuicbes Estatutarias 0 0 0
3.12.01 Participagtes 0 0 0
3.12.02 Contribuigdes 0 0 0
3.13 Reversdo dos Juros sobre Capital Proprio 320.700 258.500 0
3.14 Participagdes Minoritarias (19) (12) (98)
3.15 Lucro/Prejuizo do Exercicio 1.162.694 1.068.497 870.235
NUMEROQ AGOES, EX-TESOURARIA (Mil) 1.030.588 1.030.693 1.030.693
LUCRO POR AGAO 1,12819 1,03668 0,84432
PREJUIZO POR AGAO
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09.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

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

Examinamos os balangos patrimoniais, individuais e consolidados, da Aracruz Celulose S.A. ¢
controladas, levantados em 31 de dezembro de 2005 ¢ 2004, ¢ as respectivas demonstragdes dos
resultados, das mutagdes do patrimdnio liquido (controladora) e das origens € aplicagbes de recursos
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administragdo. Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinidio sobre essas demonstragdes
financeiras.

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 transacGes € 0s
sistemas contdbil e de controles internos da Sociedade e controladas; (b) a constatagio, com base em
testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores ¢ as informagdes contabeis divulgadas; e
(c) a avaliagfo das praticas e estimativas contabeis mais representativas adotadas pela Administragdo
da Sociedade e controladas, bem como da apresentagio das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no paréagrafo 1 representam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira, individual e consolidada, da
Aracruz Celulose S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2005 ¢ 2004, e os resultados de suas
operagdes, as mutagdes de seu patriménio liquido (controladora) e as origens ¢ aplicagdes de seus
recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos parecer sobre as demonstragoes
financeiras referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. As demonstragdes do fluxo de
caixa e do valor adicionado, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2005 e 2004,
apresentadas para propiciar informagdes suplementares individuais e consolidadas sobre a Aracruz
Celulose S.A. e controladas, nio sdo requeridas como parte integrante das demonstragOes
financeiras obrigatérias. As demonstragdes do fluxo de caixa e do valor adicionado foram
submetidas aos procedimentos de auditoria descritos no segundo paragrafo e, em nossa opinido,
estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as
demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 10 de janeiro de 2006

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Celso de Almeida Moraes
Auditores Independentes Contador
CRC-SP 011609/0-S-ES CRC-SP 124669/0-S-ES
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO
SUMARIO EXECUTIVO

A Aracruz Celulose reporta seu desempenho no exercicio sob as quatro perspectivas-chave que
refletem sua estratégia de crescimento e produtividade. CRIACAO DE VALOR -o que foi feito
para aumentar o valor da empresa e assegurar que seja um investimento compensador para nossos
acionistas, em bases sustentdveis. SATISFACAO DO CLIENTE - as iniciativas que tomamos
para antecipar, atender e exceder as necessidades de nossos clientes. PROCESSOS INTERNOS —
o que fizemos para aumentar a eficiéncia dos processos internos e aprimorar a qualidade dos
produtos e servigos oferecidos. APRENDIZADO E DESENVOLVIMENTO - as pessoas que
respondem pelo sucesso da Aracruz, os programas realizados para assegurar o clima interno
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.

Criacfio de Valor

0 Cenario global

O desempenho da economia brasileira em 2005 ficou abaixo do esperado, com um crescimento de
aproximadamente 2,5%, metade do alcangado no ano anterior. A despeito do bom resultado da
balanga comercial, a valorizagdo da moeda nacional com relagdo ao ddlar afetou negativamente os
resultados do setor exportador.

O cendrio internacional mostrou-se favoravel, ainda que menos positivo que o de 2004, e o
crescimento da economia mundial manteve-se firme (4,3%). O volume do comércio internacional
cresceu 7% com os pre¢os de commodities ndo-petroleo apresentando crescimento de 8,6% (contra
18,5% em 2004).

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

Em contraposi¢do ao ambiente externo positivo, dois fatores foram determinantes para o fraco
desempenho doméstico: a politica monetaria e a crise politica. No primeiro caso, as taxas de juros
mantiveram-se elevadas para conter a aceleragio da inflagdo que se desenhava no terceiro trimestre
de 2004. A crise politica afetou a confian¢a de consumidores e empresérios diante do risco de
mudangas na politica econdmica, principalmente no tocante a austeridade fiscal. Seu efeito mais
negativo, contudo, foi a paralisagio no Congresso das discussées em tomo de reformas
fundamentais para viabilizar novos investimentos e permitir a retomada sustentada do crescimento.
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Q Os resultados de 2005

O inicio das atividades da Veracel, joint venture com o grupo Stora Enso, foi um dos principais
fatores que concorreram para o aumento nos volumes de vendas de celulose e os conseqlientes
incrementos no lucro liquido e na geragdo de caixa (EBITDA), suportando crescente e sustentivel
remuneracdo aos acionistas, sob a forma de dividendos e juros sobre capital, ¢ viabilizando os
planos de crescimento da Companhia.

O EBITDA (ajustado por outros langamentos com efeitos meramente contdbeis, sem impacto de
caixa) de R$ 1.626 milhdes, foi 7% inferior ao montante de R$ 1.752 milhdes 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.

O lucro liquido consolidado atingiu o patamar recorde de R$ 1.163 milhdes, de acordo com a
legislagio societaria brasileira, um aumento de 9% em relagéo ao ano anterior.

As principais variagdes no resultado comparado dos dois exercicios foram as seguintes:

RS milhoes
Menor prego de venda de celulose denominado em reais (370)
Maior volume de vendas de celulose 151
Efeito precgo nos custos 73
Acréscimo das receitas financeiras liquidas, incluindo variagdes monetarias e cambiais 209
Menor provisdo de imposto de renda e contribuiggo social 78
Maior amortizagio de agio (56)
Outros 9

O preco lista médio da celulose foi de R$ 1.438/t em 2005, comparado a R$ 1.553/t no ano
anterior, ja que seu aumento em délares (US$ 594/t — 2005; US$ 531/t — 2004), foi inferior ao efeito
da desvalorizagdo da moeda norte-americana.

A receita operacional liquida foi de R$ 3.332 milhdes, R$ 79 milhdes inferior 4 de 2004, em
fungdo sobretudo do menor prego da celulose denominado em reais (R$ 370 milhdes) e da menor
venda de madeira serrada (R$ 25 milhdes), parcialmente compensada pelo maior volume de vendas
de celulose (R$ 315 milhdes), devido principalmente & entrada em operagdo da Veracel em maio de
2005, além da maior venda de papel (R$ 1 milh#o).

O custo da celulose vendida foi de R$ 668/t, comparado a R$ 695/t em 2004. O custo de produgio
por tonelada foi de R$ 553/t comparado a R$ 583/t em 2004 (5% de redugdo). O custo caixa de
producdo foi de R$ 403/t, 9% inferior aos R$ 443/t do ano anterior. A redugéo do custo de produgio
estd associada principalmente aos efeitos da valorizagdo do real com relagdo ao ddlar sobre os
custos denominados em moeda estrangeira.
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As despesas operacionais, antes das despesas e receitas financeiras e das variagdes cambiais,
totalizaram R$ 431 milhdes, comparadas a R$ 401 milhes no mesmo periodo de 2004. O aumento
de 7% deveu-se principalmente a R$ 56 milhdes de maiores despesas de amortizagéo de agio na
compra da Riocell, R$ 15 milhdes de maiores despesas de multas sobre contingéncias fiscais,
compensados por R$ 51 milhdes de menores despesas na provisdo do ICMS.

As receitas financeiras liquidas, incluindo variagdes monetirias e cambiais, totalizaram RS 271
milhdes, comparadas a R$ 62 mithdes no mesmo periodo do ano anterior. A diferenga reflete
principalmente o efeito da valorizagdo do real sobre os ativos € passivos denominados em dolares
(maior receita em R$ 147 milhdes, conforme tabela abaixo), R$ 75 milhdes de menores encargos
sobre a divida liquida, ¢ menores despesas de R$ 22 milhdes de PIS e Cofins sobre variagdes
cambiais, compensadas por maior despesas de juros Selic sobre contingéncias fiscais (R$ 39
milhes).

RS milhdes Dez/2005 Dez/2004

Variacdes monetarias e cambiais
Disponibilidades e recursos equivalentes (60) 2
Contas a receber 61 22
Financiamentos - Curto prazo N (19)
Financiamentos - Longo prazo 297) (262)
Outros ) 2
otal (402) (255)

O Imposto de Renda ¢ a Contribuigdo Social sobre o Lucro de 2005 totalizaram R$ 133 milhdes,
comparados a R$ 211 milhdes no ano anterior.

A divida liquida, representada pela divida bruta menos disponibilidades de caixa e aplicagdes
financeiras, no montante de R$ 2,7 bilhdes, encerrou o ano com 12% de reducdo em relagdo ao
saldo de R$ 3,1 bilhdes em 31/12/2004.

0 Dividendos

A distribui¢o de juros sobre capital proprio em 2005 foi de R$ 321 milhGes. A Diretoria ira propor
na proxima AGO a distribuigdo de dividendos no valor de R$ 150 milhdes, com base em 2005,
complementar aos juros sobre capital proprio distribuidos. Se aprovada, a distribuig¢do total
representara um acréscimo de 15% em relagdo a 2004. O grafico a seguir apresenta um historico
dos valores pagos desde 2000:
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Dividendos/JCP baseados no Ano Fiscal
(Valor Bruto R$ / Agao PNB)
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Q Manifesta¢des do Conselho Fiscal e do Comité de Auditoria

Em reunides realizadas em 10 de janeiro de 2006, o Conselho Fiscal e o Comité de Auditoria da
Companhia examinaram e aprovaram as Demonstragdes Financeiras auditadas relativas ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2005, assim como a proposta para distribui¢@o e
pagamento de dividendos que sera levada a AGO pela Administrag@o.

Q Gestio de risco

No 4mbito do plano de sustentabilidade em desenvolvimento e de forma complementar a gestéo de
riscos ja existente na Companhia, a Aracruz em 2005 deu inicio ao processo de estruturagio de sua
gestdo de riscos corporativos, a ser utilizada como ferramenta 4gil e efetiva nos processos
decisorios, viabilizando melhores praticas de governanga corporativa, tratamento integrado a
multiplos riscos (portfélio de riscos) e fornecimento de subsidios aos outros ciclos de gestdo
estratégica.

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

Riscos Operacionais: foi informatizado o controle de licencas ambientais e condicionantes,
proporcionando a mitigagdo dos riscos relacionados ao descumprimento de condicionantes e perda
das licengas.
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Riscos Financeiros: o impacto cambial sobre o fluxo de caixa da Companhia ¢ minimizado,
principalmente, através de operagdes de derivativos financeiros.

A Aracruz procura maximizar a eficiéncia na gestdo dos seus ativos e passivos financeiros, tendo
em vista obter a redugdo do seu custo de capital no longo prazo, sempre preservando niveis
adequados de liquidez e seguranga. Uma demonstragdo desse cuidado em 2005 foi a ratificagio do
grau de investimento em moeda local por parte de trés das principais agéncias de classificagdo —
Fitch, Moody's e Standard & Poors (S&P) — e a melhoria da classificagdo de risco em moeda
estrangeira da Companhia, pela S&P, também para "grau de investimento” (investment grade), o
que significa uma qualificagdo de crédito com risco moderado, sem elementos especulativos,
patamar equivalente ao das maiores empresas do setor no mundo.

Esta gestio de ativos e passivos financeiros obedece a uma Politica Financeira aprovada em 2005
pelo Conselho de Administragdo, que estabelece critérios e indicadores especificos para o
gerenciamento de riscos de liquidez, mercado e crédito em operagdes de hedge, arbitragem ¢ de
oportunidade. A Politica Financeira determina ainda limites de seguranga para essas operagdes,
baseando-se nas melhores praticas de governanga.

Para 2006 estiio previstas as seguintes agdes quanto & gestdo de risco:

o Avaliacdo do impacto intangivel dos riscos.

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

o Elaboragio de uma politica formal de gestdo de riscos e integragao com processos
relacionados, como a lei Sarbanes & Oxley, ISO (International Organization for
Standardization) e o Programa Aracruz de Gestéo.

o Disseminagio da cultura de gestio de riscos corporativos entre todo o grupo executivo.

a Estratégia

As acdes desenvolvidas em 2005 reforgam a estratégia adotada pela Aracruz nos ultimos anos, com
a continuidade de investimentos que permitam conquistar parcelas crescentes do mercado
internacional de celulose de fibra curta.

Os esforgos empreendidos na busca da exceléncia operacional das atividades florestais e industriais,
aliados a agdes de "cidadania empresarial”, visam criar as condi¢Bes para que a Aracruz continue
sua trajetoria de crescimento sustentavel pelos préximos anos.
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A estratégia da Companhia estd focada em duas principais vertentes: crescimento e exceléncia
operacional, tendo como objetivo central a maximizagio do valor da empresa para seus acionistas.

Para tal, destacam-se os seguintes objetivos:

e C(Clientes: Atender & demanda atual e buscar crescimento continuo, relacionamentos de
longo prazo e diferenciagdo por intermédio do desenvolvimento conjunto de produtos e
servigos, entre outros;

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

e Processos internos: Assegurar eficiéncia na gestdo financeira; assegurar suprimento de
madeira; otimizar a utiliza¢do das unidades industriais, atendendo a exigéncias do mercado;
disponibilizar solugdes na logistica de celulose; minimizar a carga tributaria, respeitando os
parametros legais, entre outros, sempre buscando a otimizagdo de custos;

e Aprendizado e Crescimento: Buscar alinhamento das pessoas com a estratégia; ter clima e
ambiente motivador; buscar eficicia no relacionamento com as partes interessadas; prover e
implementar solugdes tecnoldgicas, entre outros.

Estes objetivos sdo desdobrados em indicadores, metas e iniciativas que visam assegurar a
implementagdio da estratégia estabelecida, assim como fundamentar as decisdes de investimento
futuro, assegurando os diferenciais competitivos alcangados.

O crescimento médio da capacidade de produgdo registrado pela Aracruz desde 1995, de 10% ao
ano, esta refletido na criagio de valor para os acionistas e no estabelecimento e manutengdo de
relacionamentos de longo prazo com clientes, fornecedores, colaboradores e demais partes
interessadas, demonstrando o acerto da estratégia tragada e o éxito em sua implementagdo.

Esse crescimento consistente da produgdo se traduziu no aumento do valor da empresa (divida
liquida + valor da a¢8o em délar x nimero de a¢des) a uma taxa de 10% a.a. no mesmo periodo, de
US$ 2,0 bilhdes em dez./1995 para US$ 5,3 bilhdes em dez./2005.

g  Plano de sustentabilidade

O negbcio da Aracruz esta intrinsecamente ligado & questdo da sustentabilidade. Do ponto de vista
ambiental, a continuidade do empreendimento depende de recursos naturais como madeira, solo e
4gua e, do ponto de vista social, de relacionamentos com numerosas partes interessadas, essenciais
para sua trajetoria de crescimento.

Nesse contexto, a Aracruz deu continuidade ao Plano Estratégico de Sustentabilidade iniciado em
2004. Esse plano objetiva assegurar o tratamento mais estruturado desta questdo, estabelecendo
processos em resposta aos crescentes desafios do ambiente de negdcios. Desde entdo, foram
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realizados um diagndstico inicial e estabelecidos vinculos concretos entre a sustentabilidade ¢ os
negocios da Companhia (business case). Os aspectos de governanga corporativa e engajamento com

partes interessadas foram identificados como prioritarios e algumas a¢des foram desenvolvidas ja
em 2005.

Q Governanca corporativa

A Aracruz tem pautado suas atividades pelas melhores praticas de governanga corporativa e pelos
principios de transparéncia, crescimento sustentavel e independéncia da Administragio.

Ao longo de 2005, foram adotadas medidas para proporcionar uma atuagdo mais estruturada dos
diversos 0rgdos da Administra¢@o nas questdes relacionadas a sustentabilidade, com destaque para:

o elaboragdo de Regimentos Internos do Conselho de Administra¢do € de cada um de seus
Comités de Assessoramento, de maneira a aumentar a efetividade de sua atuagio.

o realizagdio de um levantamento da estrutura normativa da Companhia, com a elaboragdo de
uma proposta de aprimoramento, que busca hierarquizar e integrar a missdo, os valores, 0s
principios, cédigos, politicas € normas internas, fazendo-os convergir para o objetivo maior
da sustentabilidade. Esta proposta encontra-se em fase de aprovagdo, e deverd ser
implementada em 2006.

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

o aprovag¢do da Politica Financeira da Empresa pelo Conselho de Administrag¢io

Foi iniciada a implantagfdo de uma ferramenta que possibilitard o monitoramento de perfis de acesso
ao SAP-R/3 (sistema que permite a unificag@o, integragdo e otimizagdo de processos e operagdes),
visando detectar a combinacdo de fungGes de elevado risco para que possam ser segregadas. Para
2006 estdo previstos novos aprimoramentos nos sistemas existentes e a implantagio de ferramenta
para gestdo de riscos e controles de forma corporativa.

Concluimos um esfor¢o de qualificagio de fornecedores, pelo qual 65 empresas prestadoras de
servigo foram avaliadas quanto a aspectos econémicos, sociais € ambientais de suas atividades. Esse
processo buscou intensificar os compromissos formais de responsabilidade social e ambiental dos
fornecedores.

Em 2005 tiveram continuidade os trabalhos, iniciados em 2003, para atender as exigéncias da segéo
404 da Lei Sarbanes-Oxley (SOX) — promulgada pelo Congresso dos Estados Unidos em 2002 e
aplicdvel s empresas estrangeiras listadas na Bolsa de Valores de Nova York, e também
recomendavel para as empresas com Nivel 1 de Governanga Corporativa na Bovespa. Os desvios
apontados no mapeamento de riscos estdo sendo solucionados mediante a implantagio de novos
controles € revisdo de alguns procedimentos, objetivando-se, ao final de 2006, a certificagdo sem
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ressalvas, pelos auditores externos, da efetividade dos controles internos atestada pela administra¢io
da Companhia

Ao longo de 2005, também foram efetuados ajustes no Comité de Auditoria, visando adequa-lo as
exigéncias da SOX, tendo sido designado um especialista em principios contabeis brasileiros e
norte-americanos e em finangas, e ajustados aspectos de independéncia dos membros.

Servicos prestados pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, conforme
estabelecido pelo art. 2° da Instru¢cdo CVM n° 381/03.

Data da Prazo de Natureza dos servigos Valor total dos % em relagdo aos
contratacdo duracdo honorarios ( em R3) honordrios
dos servigos de Auditoria Contabil
Abril 2005 12 meses Auditoria Contdbil 626.455,00
Abril 2005 12 meses Certificagdo de Gestdo de 97.403,00 15%
Auto Controle

Maio 2005 4 meses Verificacdo DIPJ 2005 14.105,00 2%

Varias Andalises técnicas e revisoes 068.121,00 11%

fiscais

Procedimentos adotados pela Sociedade, conforme Inciso 111, art. 2° Instrucdo CVM n° 381/03:

A Sociedade adota como procedimento formal, previamente a contrata¢do de outros servigos
profissionais que ndo os relacionados a auditoria contabil externa, consultar os Auditores
Independentes, no sentido de assegurar-se de que a realizagdo da prestagdo destes outros servigos
ndo afeta sua independéncia e objetividade necessarias ao desempenho dos servicos de auditoria
independente, bem como obter a devida aprovagdo do seu comité de auditoria.

Resumo da exposicdo de justificativa dos Auditores Independentes- Deloitte Touche Tohmatsu,
conforme Inciso IV, art. 2° Instrugio C VM 381/03:
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A prestagdo de outros servigos profissionais ndo relacionados a auditoria externa acima descritos
ndo afeta a independéncia nem a objetividade na conducio dos exames de auditoria externa
efetuados a Sociedade e suas controladas/coligadas.

A politica de atua¢do com a Entidade na prestacdo de servigos ndo relacionados a auditoria
externa se substancia nos principios que preservam a independéncia do auditor independente,
entre eles: (a) o auditor ndo deve examinar o seu prdprio trabalho, (b) o auditor ndo deve exercer
Jungdes gerenciais em Entidades onde desempenha servigos de auditoria contdbil externa e (c) o
auditor independente ndo deve promover os interesses da Entidade auditada, o que ndo ocorreu na
prestagdo dos referidos servigos.

Q Investimentos

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

RS millhdes

Compra de terras e florestas 6

Silvicultura (&rea florestal) 158
Investimentos industriais 98
Outros investimentos florestais 9

Investimentos Veracel 304
Otimizacdo da Unidade Guaiba 60
Diversos projetos 23
Sub-total 658
Investimentos em companhias afiliadas 5

Total 663

Moderniza¢io em Guaiba

Foram realizados investimentos para a modernizagiio da Unidade Guaiba, no Rio Grande do Sul,
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, depuragio,
branqueamento, secagem, caustifica¢fo, planta de desmineralizagdo € no patio de madeira. Foram
instaladas novas mesas de descarga de madeira que possibilitario o transporte das toras pelos
caminhdes no sentido longitudinal, proporcionando maior seguranga nas estradas.

No setor florestal, os investimentos propiciaram a expansio de aproximadamente 12 mil ha de terras
(sendo 8.700 ha de florestas), renovagéo de plantios € a implantagio de um novo viveiro no Horto
da Barba Negra, em Barra do Ribeiro.

Veracel
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A Unidade Veracel comegou a operar, produzindo seu primeiro fardo de celulose, no dia 22 de
maio, ap6s 17 meses de obras, em cujo pico chegaram a ser envolvidos 12 mil trabalhadores.

Em novembro, a fabrica completou 30 dias consecutivos produzindo a média para a qual foi
projetada (2.543 toneladas diarias de celulose branqueada de eucalipto) alcangando assim a plena
capacidade operacional e a conclusio 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 0s ajustes e
reparos eventualmente necessarios nos equipamentos e instalagdes e coloca-se a fabrica para operar
continuamente no ritmo projetado. No caso da Veracel, este prazo foi concluido apenas 174 dias
apos a entrada em operagfo, quando o prazo normal para uma planta desse porte seria de um ano.

A Unidade tem capacidade nominal de 900 mil toneladas anuais de celulose branqueada de
eucalipto, e sua produgio serd integralmente vendida para cada uma das suas controladoras, Aracruz
Celulose e Stora Enso, na proporgio de suas participagdes (50% cada). Em 2005, a produgdo foi de
468 mil toneladas de celulose, das quais 234 mil toneladas foram destinadas a Aracruz.

Portocel

O terminal especializado Portocel receberd, a partir do primeiro trimestre de 2006, investimentos de
US$ 30 milhdes destinados 4 ampliagdo de sua capacidade de manuseio de exportagdo de celulose.
Em 2005, passaram pelo terminal 4 milhdes de toneladas do produto, provenientes da Aracruz,
Veracel e Cenibra. Com os investimentos programados, o terminal devera movimentar 6 milhGes de
toneladas a partir de 2008, passando em 2006 a prestar servigos também a Suzano Bahia Sul.

Q  Ativos intangiveis

A Aracruz tem como politica de atuagdo a busca continua por relacionamentos consistentes com
todas as partes interessadas em suas atividades. Ao longo dos anos, tem apresentado crescimento
continuo e esse resultado econdmico esta diretamente associado & percepgéo positiva que clientes,
fornecedores, investidores, comunidades, representantes da sociedade civil e os proprios
empregados tém sobre a Companhia.

Os ativos intangiveis s3o justamente aqueles empiricamente percebidos, pelos diversos publicos,
como 0s que geram — ou tém potencial de gerar — ganhos econdmicos para a Companhia,
fortalecendo sua competitividade. Entre eles incluem-se a forga da marca, a atratividade da
empresa para aliangas estratégicas, o nivel de qualificagio e de motivagdo do pessoal e 0s processos
de uso exclusivo.
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Desde 2004, a Aracruz vem refor¢ando a orientagdo de suas atividades para a sustentabilidade do
empreendimento, o que pressupde consisténcia e transparéncia nas esferas administrativa,
econdmica, social e ambiental.

Em 2005, a Aracruz obteve dois importantes reconhecimentos por esse esforco. Em setembro,
ingressou na seleta lista do Indice Dow Jones de Sustentabilidade (DISI World) 2006, que destaca
as melhores praticas em sustentabilidade corporativa no mundo. E foi, também uma das empresas
selecionadas para compor o Indice de Sustentabilidade Empresarial da Bovespa (ISE), inaugurado
em 1° de dezembro. O ISE é composto por uma carteira com a¢des de 28 empresas reconhecidas
pelo compromisso com a responsabilidade social e a sustentabilidade empresarial. Os critérios
avaliados para o ingresso em ambos os indices incluem aspectos relacionados a governanga
corporativa, gestdo ambiental e relacionamento com as partes interessadas.
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Satisfa¢iio do Cliente

Mantivemos o foco no fortalecimento de relacionamentos de longo prazo com nossos clientes nos
principais centros consumidores, sendo um dos reflexos desse posicionamento o aumento
consistente de nossa participagdo no mercado mundial de celulose de fibra curta de eucalipto.

Em 2005 demos prosseguimento a importantes projetos, em linha com a estratégia de intensificar a
integragdo com nossos parceiros comerciais, buscando agregar-lhes valor em toda a cadeia
produtiva com altos padrdes de qualidade e méaxima eficiéncia de custos.

Tiveram continuidade investimentos na qualidade e na produtividade das areas florestal e industrial,
com destaque para a entrada em operag@o da Unidade Veracel, que permitira um acréscimo de 450
mil toneladas anuais no volume comercializado pela Aracruz, em suporte as estratégias de
crescimento dos clientes.

Vendas por mercado

Asia
20%
América
Latina Europa
2% 45%
Ameérica do
Norte
35%
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Vendas por uso final

Papéis
especiais
22%

Tissue
Papéis de 57%
imprimir e
escrever
21%

0 Eficiéncia logistica

Foram investidos cerca de US$ 350 mil em continuidade ao projeto de integragéo eletrénica com os
clientes e fornecedores logisticos, 0 que permitiu aumentar os niveis de eficiéncia e seguranga na
troca de informagdes, com conseqiiente melhora nos servigos prestados aos clientes.

Com a partida da fabrica Veracel, entrou em operagido o modal de transporte por cabotagem entre o
terminal de Belmonte (BA) e o Portocel (ES). Esse projeto — inédito no pais — ¢ realizado em
parceria com a empresa de navegagdo Norsul. Além de beneficios econémicos e sociais, a operagao
permitiu reducdo significativa no trafego rodovidrio para o transporte da madeira, com ganhos de
eficiéncia e seguranga.

Desenvolvimento da primeira fase do sistema de automag@o / otimizagdo da gestdo da cadeia
logistica. Ao fim do projeto (previsto para 2007), todo o planejamento logistico (outbound) estara
automatizado, desde a previsdo de demanda a programagio de produgéo.

Q Gestio de relacionamento

Em 2005 teve inicio a implementagdo de uma ferramenta de relacionamento com os clientes
utilizando a Internet, que permitira aprimorar e agilizar a troca de informagdes. Ao final do ano o
sistema encontrava-se em fase de aprovagio, prevendo-se que entre em operagdo no inicio de 2006.
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Processos Internos

Q Suprimento de madeira

A partir de 2006 a Aracruz retornard d auto-suficiéncia em relagdo ao seu principal insumo,
considerando-se nesse computo a madeira proveniente de seus plantios proprios e de seus parceiros
no Programa Produtor Florestal. Ao final de 2005, detinha 260,8 mil ha de plantios préprios de
eucalipto € 139,2 mil ha de reservas nativas nos quatro estados em que desenvolve operagdes
florestais — Espirito Santo, Bahia, Rio Grande do Sul € Minas Gerais.

Durante o ano a Aracruz ampliou sua base de plantios proprios em 2 mil hectares na Unidade Barra
do Riacho (ES € 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 integragdo da gestdo florestal, abrangendo os sistemas de
planejamento das Unidades Barra do Riacho e Guaiba, que permitiu otimizar os recursos florestais
em ambas as operagdes. Essa abordagem integrada contribui para assegurar o suprimento de
madeira para as fabricas atuais e para uma adequada anélise da viabilidade florestal de novas
unidades industriais.

Na fabrica da Unidade Guaiba foram instaladas duas mesas para o recebimento de madeira, o que
propiciou 0 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 caminhdes, aumento da seguranga no
transporte de madeira nas estradas e maior adequagdo a legislagio foram os principais beneficios
dessa iniciativa.

Durante 2005, a Unidade Barra do Riacho reduziu gradativamente a necessidade de compra de
madeira de mercado, € voltard no inicio de 2006 & condi¢éio de auto-suficiéncia no suprimento de
madeira. Apesar de também ja ter alcangado a auto-suficiéncia em madeira, a Unidade Guaiba
possui um contrato de longo prazo de suprimento externo, firmado ainda & época da Riocell, que
expira em 2014.

Origemda madeira utilizadanas|  Unidade Barra do Riacho Unidade Guaiba Consolidado
wnidades da Araauz 1T0O5 2105 3705 4105 { 1ITO5 2105 3105 4105 2005
Horestas Propiias 5% 8% 9% 9%6% | 8% &% 81% 76% 87%
Programa Produtor Aorestal L% 4% 4% 4% - - - - 3%
ConpradeMadeiranoMarcado | 21%  10% - - 14% 14% 1% 4% 5%
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Q Programa Produtor Florestal

O Programa Produtor Florestal, que envolve o plantio de eucalipto por parceiros € representa uma
importante fonte de suprimento alternativa de madeira, encerrou o ano com um aumento de 14 mil
hectares em relagfio ao ano anterior, totalizando 81 mil hectares contratados em 145 municipios dos
Estados do Espirito Santo, Bahia, Minas Gerais e Rio Grande do Sul.

O programa, que ji contemplava os Estados acima referidos, foi agora iniciado em 13 municipios
do noroeste do Estado do Rio de Janeiro. Apds a defini¢do das demandas para o processo de
licenciamento dos plantios pelo governo daquele Estado, a Aracruz promoveu o “IV Dia Especial
do Produtor Rural”, em Bom Jesus de Itabapoana. O evento reuniu produtores rurais da regido,
profissionais da 4rea, técnicos e estudantes e marcou o inicio efetivo do Programa, cuja sede no
Estado est4 instalada no municipio de Itaperuna.

a Viveiros

Os viveiros para produgdo de mudas também foram objeto de aprimoramentos ao longo do ano. Na
Unidade Barra do Riacho foram melhoradas as condigdes fitossanitarias do processo de produgdo de
mudas, envolvendo, entre outras agdes, a reestruturagio da area de produgdo e treinamentos
especificos da equipe envolvida.

No viveiro da Unidade Guaiba foi iniciado o projeto de ampliagio da capacidade de produgdo de
mudas — de 10 milhdes para 30 milhes 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.

a Aspectos de logistica

Dentro do previsto, entraram em operagdo na Unidade Barra do Riacho o segundo empurrador e a
quarta barcaga do modal de transporte maritimo de madeira, que devera atingir sua plena
capacidade em 2006. Com isso, passardo a ser eliminadas a cada ano 125 mil viagens de caminhdes
nas rodovias, contribuindo de forma expressiva para a diminui¢do do tréfego na BR 101 entre o
extremo-sul da Bahia e o norte do Espirito Santo.

Também na Unidade Barra do Riacho foi desenvolvido um novo modelo para a armazenagem € a
distribui¢io de insumos florestais utilizados na silvicultura, tanto em areas proprias como do
Programa Produtor Florestal. Este novo modelo, denominado "Operador Logistico", consiste na
contratagdo de um prestador de servigos especializado para essas operagdes. Em 2005 o sistema ja
estava em operagdo para combustiveis e lubrificantes; em 2006, passara a abranger os mmsumos
silviculturais.
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A partir de um acordo assinado com a Suzano Bahia Sul em dezembro ultimo, o terminal de
Portocel tera sua capacidade de operag¢do ampliada, com a construcio de dois novos armazéns, com
30 mil m* cada e um novo bergo de atracagfo. Os investimentos somam US$ 30 milhdes e deverdo
estar concluidos no inicio de 2008.

o Certificagao florestal

A empresa atingiu a totalidade de suas 4reas proprias (plantios comerciais e reservas nativas) no
Espirito Santo e Bahia certificadas pelo Programa Nacional de Certificagdo Florestal (Cerflor). As
areas de Minas Gerais foram auditadas e recomendadas para certificacio, ¢ ao final de 2005 o
processo estava sob consulta piblica.

Além disso, todas as areas proprias no Rio Grande do Sul (plantios comerciais e reservas nativas),
jé certificadas pelo FSC, foram auditadas pelo BVQI e recomendadas para certificagio pelo Cerflor.

O Cerflor obteve reconhecimento pelo PEFC (Programme for the Endorsement of Forest
Certification Schemes). Além do Cerflor e dos sistemas de certificagdo florestal de diversos paises
da Europa, o PEFC ja reconheceu os sistemas dos Estados Unidos, Canad4, Chile e Australia,
tornando-se o maior sistema do mundo em érea certificada.

0 Producgio de celulose

A Aracruz atingiu a producfo total de 2,8 milhdes de toneladas de celulose em 2005,
distribuidas em seus trés sites industriais, conforme quadro a seguir:

Producio 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 producao total)

Além dos recordes histdricos de produgéo anual e diaria registrados nas Unidades Barra do
Riacho e Guaiba, merece destaque a performance da Veracel, que entrou em operagéo no
primeiro semestre do ano. No dia 7 de dezembro a fabrica produziu 3.648 toneladas de
celulose, com 100% de qualidade, batendo um recorde mundial de produc¢do didria em uma
mesma linha de produgéo, que até entfio pertencia a uma industria localizada na China.

Q Pesquisa e tecnologia

Prosseguiram os investimentos em pesquisa nas areas florestal e industrial relacionadas ao
melhoramento genético, 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 bioldgico do gorgulho do eucalipto.
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A Aracruz manteve sua estratégia de desenvolver estudos sobre alternativas de aproveitamento de
residuos industriais, com o objetivo de reduzir o volume de sdlidos destinados aos aterros. Nessa
linha, foram iniciados novos investimentos para viabilizar o uso de residuos (dregs e gritz) como
corretivos de solo, o que poderd resultar numa reducdo da ordem de 50% no total de residuos
destinados a seus aterros industriais.

A Companhia também adota praticas de controle de pragas e doengas de minimo impacto
ambiental. Em 2005 foi iniciado um projeto de pesquisa que busca atingir o controle bioldgico da
praga conhecida como gorgulho australiano do eucalipto (Gonipterus scutellatus Gyll) pela
introdugiio de um inimigo natural na regifo. Os primeiros resultados dessa iniciativa deverdo ser
observados ja em 2006.

@ Mudangas climaticas

A Aracruz esté atenta aos riscos das mudangas climaticas e vem avaliando e divulgando suas
emissdes e estoques, em busca de solugdes para minimizar emissdes, maximizar estoques €
oportunidades de ganhos sociais, ambientais € econdmicos.

Em 2005, a Companhia ingressou na Bolsa de Carbono de Chicago (CCX), tornando-se a primeira
empresa brasileira a assumir metas de redugdo de emissdes de gases de efeito estufa (GEE).

Também durante o ano, langamos em nosso website uma pagina dedicada ao tema, onde foram
disponibilizadas informagdes sobre emissGes de GEE e os estoques de carbono em florestas nativas
¢ plantadas, bem como os protocolos utilizados para estimar essas emissdes e estoques ¢ as metas
de emissdo da Companhia. As emissdes e estoques foram verificadas externamente.

Aprendizado e Desenvolvimento

0o Gestdo de pessoas

Ao final de 2005, a Aracruz respondia pela manutengfo de 10.237 empregos diretos, dos quais
2.249 correspondem a empregados proprios e 7.988 a profissionais vinculados a empresas
prestadoras de servigo em caréter permanente. Os empregados proprios possuem o seguinte perfil:

Faixa etaria média - 38 anos

Ensino Superior —29%

Ensino Médio — 51%

Sexo masculino — 89%

Naturais do ES, RS e BA - 77%

Tempo médio de trabalbo na empresa — 13 anos
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Promovemos a quarta Pesquisa de Clima Organizacional, com a assessoria da Hay do Brasil. O
resultado indicou um indice de favorabilidade de 65% dos empregados em relagiio as questdes
avaliadas. A participagdo dos empregados ¢ voluntaria, € este ano atingiu 1.871 participantes, ou
93% do quadro de empregados proprios, o que reflete o interesse do publico interno em contribuir
para o aprimoramento do clima de trabalho.

Os resultados € a evolugfo da implementagdo de planos de agédo podem ser acompanhados por todos
os empregados na intranet da Companhia, o que assegura a transparéncia do processo.

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

Na Unidade Guaiba, o Programa de Sugestdes de Melhoria estimula a participacdo dos empregados
na solugfio de problemas identificados ¢ no aprimoramento de procedimentos rotineiros. Em 2005
foram cadastradas 77 idéias, 19 das quais foram implementadas. A Companhia premiou os
participantes e estima em R$ 11 milhdes a economia obtida com as otimizagdes propostas.

Em Guaiba, realizou ainda o Programa de Qualificagio Profissional. O projeto visa a treinar a mdo-
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.

O Programa de Voluntariado, iniciado em 2003, contou com 526 participantes, nas Unidades Barra
do Riacho e Guaiba, que realizaram 100 ag¢des, beneficiando cerca de 19 mil pessoas, no Espirito
Santo, Sdo Paulo e Rio Grande do Sul.

O Programa de Desenvolvimento de Gestores (PDGA) foi estendido a Unidade Guaiba, por onde
passaram 63 alunos em 2005. O PDGA ¢ um programa destinado ao publico de nivel executivo,
cujo objetivo é alinhar os gestores 2 estratégia da Companhia. O programa resultou na elaboragdo
de 10 projetos aplicativos que prevéem a implementagdo de melhorias em varias areas da Empresa.
Realizado em parceria com a Fundagio Dom Cabral, de Belo Horizonte (MG), 0 PDGA também ja
foi realizado na Unidade Barra do Riacho, contemplando 196 gestores.

A Aracruz mantém ainda o Arcel Educar, realizado em parceria com a Fundagdo Brasileira de
Educagio (Fubrae), do Rio de Janeiro, cujo objetivo € clevar o nivel de escolaridade dos
empregados. Em 2005, participaram do programa 203 alunos, dos quais 49 foram diplomados pela
conclusio do Ensino Fundamental ou do Ensino Médio, 10 a mais que em 2004.

Teve seguimento o programa de capacitagio de profissionais para a drea de operagio de
equipamentos florestais, realizado em parceria com o Senai/ES. O curso de Operador Mantenedor
de Méquinas Florestais teve 108 participantes, dos quais 94 foram contratados. Em ambas as fases
do curso (treinamento e estagio) os participantes recebem bolsa de estudo. O investimento realizado
no ano pela Companhia no programa foi de R$ 1 mithdo.
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A Aracruz constou, pelo segundo ano consecutivo, da relagdo das Melhores Empresas para Vocé
Trabalhar, fruto de um levantamento realizado pela revista Exame, da Editora Abril, a partir de
pesquisa entre os empregados. Esta classificagdo reflete o resultado do programa de Gestdo de
Clima Organizacional, que elabora e implementa planos de agfo definidos a partir das
oportunidades de melhoria identificadas em pesquisas de satisfag@o interna.

Teve continuidade também o Programa de Educagio Ambiental Interno, cujo objetivo €
conscientizar os empregados da Aracruz de que o uso racional dos recursos naturais e a
minimizag¢3o de impactos ambientais fazem parte de todas as suas atividades sociais, € ndo apenas
no ambiente de trat:iho.

Em meados do anc, ocorreu a mudanga para Sdo Paulo dos escritérios da Companhia no Rio de
Janeiro, que visou, entre outros aspectos, facilitar o trdnsito dos executivos entre as unidades
operacionais, agora localizadas em trés estados brasileiros.

0 Relacionameuio com as partes interessadas

Foi desenvolvido 1'm modelo corporativo de relacionamento estruturado com partes interessadas,
que busque conh=or melhor as  expectativas externas de grupos de interesses visando a avaliagio
da sua incorpora nas decisbes da empresa. Esse modelo ¢ fundamentado no principio da
legitimidade do ¢ volvimento das partes interessadas e da busca do didlogo para redugdo de
vulnerabilidades. /1 implantagdo do modelo ocorrera em 2006.

A Companhia participa de reunides agendadas periodicamente — em conjunto com outras empresas
do setor de celul- - = papel brasileiros ou individualmente — e busca um dialogo permanente em
torno da discussi: - temas relevantes.

A Aracruz avance . .0 relacionamento com ONGs ao longo do ano, pelo estreitamento e
estabelecimento ¢ : ~unais de comunicagdo ("Foruns com ONGs") nos Estados onde desenvolve
operagdes industriu.s.

Conflitos - D+ continuidade a um processo iniciado em 1998, as comunidades indigenas
tupiniquim e g+ Jemandaram a ampliagio de sua reserva em 11 mil ha, e, com esse objetivo,
invadiram as t¢:~ - 2 Companhia, em maio, e a fabrica em Barra do Riacho, em outubro. Apds a
obtengdio de lim - de reintegragdo de posse, a fabrica foi desocupada sem nenhum transtorno
adicional. Um ¢3. - de Trabalho da Funai foi constituido para examinar a ampliag&o da reserva.

A Aracruz tomot .5 medidas legais cabiveis junto as instituigdes responsaveis, € adotou outras
agOes para esclar —r suas posig¢des. Entre elas, merecem destaque: a comunicagio sistematica com
os empregado: comunicagdo com formadores de opinifio de relacionamento da Empresa, no
Espirito Santo, - = “vcl nacional e internacional.
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a Responsa-»' dade social

Continuamos ¢« apoiar diversas iniciativas na area social, com foco na educagdo e em arranjos
produtivos loc: s. O principal programa realizado foi o Formar, que desde 1997 busca aprimorar a
capacidade dc professores de desenvolver um trabalho de alfabetizagio. Em 2005 foram
certificados 1.C 7 educadores do ensino fundamental de 15 municipios do norte do Espirito Santo.

A inclusdo na ¢leia de produgdo de familias residentes em comunidades proximas aos plantios
permitiu a cony .a peiu Aracruz de mudas de eucalipto e esséncias nativas, distribuindo renda e
gerando perspe: ivas de melhoria da qualidade de vida nessas localidades.

Iniciamos o pr¢esso de revisdo do plano de investimentos sociais, que tem como objetivo adaptar o
atual plano ao . ~scim:nto da Empresa, estabelecendo seus focos, estratégias, formas de realizagéo
¢ mensuragdo ¢ resuli:dos.

o Eficiéncia ¢ :n Tecnologia da Informacio

Integraciio cc' clientes - Demos continuidade ao projeto de integragdo com clientes, no qual
foram tratadas ‘orm:cdes sobre gestdo de estoques, venda e entrega de produto e tratamento de
crédito. Foi ta. ém :csenvolvido um website exclusivo, que tem como principais objetivos
fornecer um niv | de servigo diferenciado e facilitar a coordenagfio de transa¢Ses comerciais e
processos entre 1 Aracruz e seus clientes, reduzindo o esforco em atividades de baixo valor
agregado. Em 2° 5, trés grandes clientes passaram a utilizar esta solu¢go, sendo dois na Europa e

um nos Estado: .Jnidos.

Integraciio Ve - cel - Foi realizada a integragdo com a Veracel, por meio de troca eletronica de

dados, abrange . - us £ puintes informagdes: compra e venda de celulose, dados para controle da
qualidade do ¢ iuts, controle de estoque e consolidagio contabil. Encontra-se em
desenvolvimen! 1 olugdo voltada ao atendimento dos clientes, com foco na qualidade dos

produtos da Ur’ e, ¢ +e devera ter sua utilizagio iniciada em janeiro de 2006.

Infra-estrutur: - Foram implementadas varias agles visando aumentar a performance
disponibilidad:-. » mtm '3ncia e seguranga dos servigos de TL Na 4rea de seguranga, as principais
acles visaram .r o controle de acesso a partir da Internet e reduzir a quantidade de
mensagens inde ~+i: :le correio eletronico (spam).

e a performance da Aracruz nos aspectos de sustentabilidade e sobre
rea em 2005 serdo fornecidas no Relatorio de Sustentabilidade da
wado proximamente.

Mais informacg"
seus desafios : sa
Companbhia, a »
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EM MILHARES DE REAIS

Contexto operacional

A Aracruz Celulose S.A. ("Aracruz", "Sociedade" ou "Controladora"), com sede em Aracruz,
Espirito Santo, e unidades de produgio nos Estados do Espirito Santo, Bahia e Rio Grande do Sul,
foi fundada em 1967 e dedica-se a produgfio e comercializa¢io de celulose branqueada de fibra
curta de eucalipto, produzida a partir de madeira reflorestada, extraida preponderantemente de
florestas proprias, possuindo capacidade nominal de produgéo 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 € 900 mil
toneladas na planta da Bahia (450 mil toneladas referentes a sua participagdo acionaria na Veracel
Celulose S.A.).

A Aracruz detém 50% do capital da Veracel Celulose S.A.(“Veracel”), sendo os demais 50%
detidos pelo grupo sueco-finlandés Stora Enso. A fabrica, com investimentos totais de
aproximadamente US$ 1,25 bilhdo, entrou em operagéo em maio de 2005, atingindo sua plena
capacidade produtiva em novembro de 2005. O plano de implantagio das florestas de eucaliptos da
Veracel no Estado da Bahia, continua em expanséo.

As operacdes da Aracruz sdo integradas as de suas controladas, controlada em conjunto e coligada
que atuam: (i) na distribui¢do dos produtos no mercado internacional (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 servigos
porturios (Portocel - Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A.), (iii) em florestamento ¢
reflorestamento de eucaliptos, por conta de terceiros, na forma de comodato com a controladora
(Mucuri Agroflorestal S.A.), (iv) na fabricagdo de produtos sélidos de madeira (Aracruz Produtos
de Madeira S.A.), (v) na prestagdo de servigos de consultoria e em atividades de comércio
internacional (Ara Pulp - Comércio de Importagiio e Exportagdo, Unipessoal Ltda. ("Ara Pulp")) e
(vi) na produgdo de celulose (Veracel).

A Aracruz e a Suzano Bahia Sul S.A. (anteriormente denominada Bahia Sul Celulose S.A.) det€m,
em conjunto e em partes iguais, ativos representando 40 mil hectares de terras € florestas de
eucaliptos, adquiridos da Floresta do Rio Doce S.A. — FRDSA, na regido norte do Estado do
Espirito Santo. Pela aquisi¢do de sua parcela individual de ativos, a Aracruz assumiu o
compromisso de desembolsar R$ 96,7 milhdes 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 longo 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. O 4gio apurado teve como fundamento econdmico o
valor de mercado dos ativos da Riocell no montante de R$ 276.422 ¢ a estimativa de rentabilidade
futura do negécio de R$ 562.883. Em 7 de janeiro de 2004, a Riocell, localizada no Rio Grande do
Sul, 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 operagdes 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 participacio acionaria na subsididria Aracruz
Produtos de Madeira S.A - A.P.M., pelo montante de R$ 49,6 milhdes, auferindo em decorréncia
desta transagdo R$ 12,2 milhdes de lucro ndo operacional naquele exercicio. Esta venda visou
incorporar & operagdo de fabricag@o e comercializagio de produtos s6lidos de madeira um sécio
internacional estratégico.

Apresentacfio das demonstracdes e sumario das principais praticas contabeis

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

a) Asreceitas de vendas decorrem de contratos de longo prazo e, de vendas “spot” de celulose,
sendo reconhecidas no momento da transferéncia da propriedade ao comprador. As demais
receitas, custos ¢ despesas s3o apuradas em conformidade com o regime contabil de
competéncia de exercicios societarios.

b) Os estoques s3o valorizados entre o custo médio de produgdo ou de aquisi¢do € o valor liquido
de realizag#o ou de reposic¢éo, dos dois o menor.

c¢) Os demais ativos circulante e realizdvel a longo prazo sdo apresentados pelo valor de custo ou
de realizagdo, dos dois o menor, e incluem, quando aplicével, os rendimentos proporcionais
auferidos até a data do balango.

d) O ativo permanente ¢ apresentado ao custo corrigido monetariamente até 31 de dezembro de
1995 e inclui a capitalizagio dos encargos financeiros incorridos sobre imobilizagdes em
andamento, combinado com os seguintes aspectos: (i) avaliagdo dos investimentos em
controladas, controlada em conjunto e coligada, segundo o método da equivaléncia patrimonial,
utilizando suas informag¢es contabeis de acordo com as mesmas praticas contabeis da
controladora em 31 de dezembro; (ii) depreciagéo linear do imobilizado, segundo taxas que
levam em consideragdo as vidas util-econdmicas dos bens (Nota 11); (iii) exaustdo das florestas,
em funggo de seus custos de formagio e manutengdo, e da drea cortada a cada més, apropriada
aos custos de produgio de celulose por valor que exclui as parcelas que beneficiardo futuros
cortes; (iv) 4gio na aquisigfo, atribuido ao ativo imobilizado e ao ativo diferido na incorporagéo
da respectiva subsidiaria (Nota 12 (i)); e (v) amortizaggo do ativo diferido ao longo dos
exercicios em que serfio usufruidos os beneficios deles decorrentes (Nota 12).

¢) Os passivos circulante e exigivel a longo prazo sdo demonstrados por seus valores conhecidos
ou calculaveis e acrescidos dos correspondentes encargos e variagdes monetéarias e cambiais
proporcionais incorridos até a data do balango.
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f) A preparagio das demonstragdes financeiras requer que a Administraco faga estimativas e
julgamentos relacionados com o registro e divulgagéo de ativos e passivos, entre eles: provisdes
para devedores duvidosos, provisdes para perdas em estoques, provisdes para perdas em créditos
tributarios, determinag&o de vida util do imobilizado, amortizagGes de gastos pré-operacionais €
agios nas aquisi¢des de investimentos societarios, provisdes para contingéncias ¢ valores de
receitas e despesas. Os resultados efetivos podem diferir dessas estimativas e julgamentos
efetuados pela Administragéo.

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

Participagio no Capital (%)

Producgao de celulose:

Aracruz Celulose S.A. -
Veracel Celulose S.A. 50
Florestamento e reflorestamento de encaliptos:
Mucuri Agroflorestal S.A. 100
Servicos portuarios:
Portocel - Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A. 51
Rede internacional de distribuicio:
Aracruz Trading S.A. 100
Aracruz Trading Hungary Ltd. 100
Aracruz Celulose (USA), Inc. 100
Ara Pulp - Com. de Importagio e Exportagéio, Unipessoal Ltda. 100
Riocell Limited 100
Fabricacio de produtos sélidos de madeira:
Aracruz Produtos de Madeira S.A. 33,33

Os fundos exclusivos registrados como investimentos de curto prazo, foram contemplados ao
processo de consolidag@o da Sociedade (Nota 4).

(*) A participagdo da Aracruz na Aracruz Produtos de Madeira S.A. era de 100% (Nota 1), e
como conseqiiéncia a subsidiéria era consolidada até a data da alienag@o de 2/3 de suas agdes em
outubro de 2004. Em 31 de dezembro de 2005, a APM encontra-se registrada por equivaléncia
patrimonial.

O processo de consolidagdo do balango patrimonial e das demonstragdes do resultado
corresponde & soma dos respectivos ativos, passivos, receitas € despesas, complementada com as
seguintes eliminagdes entre as sociedades: (i) participagdes no capital social, reservas ¢ lucros ou
prejuizos acumulados e investimentos, (ii) saldos de contas correntes e outros ativos e/ou
passivos, (iii) efeitos de transagdes relevantes, (iv) participagdes de acionistas minoritarios nos
resultados e nos patrimonios liquidos das controladas, que sio apresentados em destaque ¢ (v)
eliminag@o de lucros nfo realizados entre as sociedades do grupo.
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Conforme preconizado na Instrugiio - CVM n°® 247/96, da Comissdo de Valores Mobiliarios, a
consolidagdo da Veracel foi efetuada de forma proporcional a participagdo da Aracruz no capital da
mesma (50%), por se tratar de uma empresa cujo controle é compartilhado, conforme definido em
acordo de acionistas daquela controlada em conjunto.

Os principais grupos das demonstragdes contabeis da Veracel consolidadas pela Aracruz em 31 de
dezembro sdo:

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
Fornecedores 30.219 75.335
Financiamentos 932.165 676.726
Outros passivos 22.309 13.080
Patriménio 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 (22414 ) (16462 )
Prejuizo liquido (33.525 ) (13.242 )

(*) As operagdes de vendas da controlada em conjunto, incluem as vendas de madeira de eucaliptos & sua
controladora Aracruz, para utilizagdo como matéria-prima em seu processo produtivo. Nas demonstragdes
financeiras consolidadas o custo da madeira adquirida da Veracel estd apresentado na rubrica de custo dos
produtos vendidos.

h) Visando o aprimoramento das informagdes prestadas ao mercado, a Sociedade esta apresentando
as demonstra¢des do fluxo de caixa e do valor adicionado como informagdes suplementares as
demonstracgdes obrigatorias.

A demonstragdo do fluxo de caixa foi elaborada de acordo com a NPC-20 do Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil - IBRACON, considerando as principais operagdes que
tiveram influéncia nas disponibilidades e aplica¢des financeiras da Sociedade e controladas,
controlada em conjunto e coligada, inferiores a 90 dias. Tal demonstrativo esta dividido entre
atividades operacionais, de investimentos e de financiamentos.

A demonstragdo do valor adicionado elaborada de acordo com a NBC T 3.7 do Conselho Federal
de Contabilidade — Demonstragio do Valor Adicionado apresenta o resultado do periodo sob a
6tica de geragdo e distribuigdo de riquezas, cujos quatro principais beneficiarios das riquezas
geradas pelas atividades do grupo sdo: os empregados, o governo e a comunidade, o capital de
terceiros € o capital proprio.
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Aplicagdes financeiras

Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, as aplica¢des financeiras no balango consolidado referem-se
principalmente a Certificados de Depositos denominados em ddlares norte-americanos, mantidos
em bancos de primeira linha no exterior, através das controladas Aracruz Trading S.A., Aracruz
Trading Hungary Ltd. e Ara Pulp - Comércio de Importagédo e Exportagéo, Unipessoal Ltda., cujo
vencimento original ¢ inferior a 90 dias.

Investimentos de curto prazo

Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, os investimentos de curto prazo no balango consolidado
referem-se principalmente a quotas em dois fundos exclusivos que mantém aplicagdes em titulos e
valores mobiliarios, conforme detalhado abaixo. Os investimentos destes fundos so mantidos em
institui¢des financeiras de primeira linha no Brasil, e tem 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 negociagéo, avaliados a valor de mercado, com os
rendimentos refletidos nos resultados das operagdes.

Estes fundos exclusivos ndo possuem obrigag¢Ges financeiras significativas. Tais obriga¢des sdo
limitadas as taxas de servigo pagas a institui¢io responsavel pela administrag@o dos ativos, pela
execugdo das transagdes de investimentos, taxas de auditoria € outras despesas gerais €
administrativas. Ndo existem ativos consolidados da Sociedade que sejam garantidores dessas
obrigacdes, e os credores dos fundos ndio possuem recursos contra o crédito geral da Sociedade.

Descrigéo 2005 2004
Certificados de Depésitos Bancarios 460.007 544.253
Box de Opgdes 324214 336.728
Titulos do Governo Federal 119.751 110.866
Debéntures 85.999 31.069
Fundo de Investimentos 70.989
Total 989.971 1.093.905

Em 31 de dezembro de 20035, a diferenga entre o saldo da controladora e do consolidado, no
montante de R$ 230.970, refere-se a certificados de depdsitos bancarios mantidos em investidas no
exterior.
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Contas a receber - clientes

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
Clientes no pais 13.622 26.089 13.991 26.089
Clientes no exterior
Empresas controladas 177.384 254.555
Outros clientes (terceiros) 1.996 1.008 562.770  492.405
Provisdo para devedores duvidosos (8.179)  (9.084)
193.002 281.652  568.582  509.410
Estoques
Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
Celulose — produto acabado
Nas fébricas 45.961 16.160 66.247 16.160
No exterior 192.838  155.527
Papel — produto acabado 1.961 2.933 1.961 2933
Matéria-prima 49.121 48.714 61.464 52.784
Materiais de manutenc¢ao/almoxarifado 86.384 85911 116.104 87.411
Proviséo para obsolescéncia / ajuste a
valor de mercado (424) (1.194) (424 ) (1.194)
Outros 250 345 1.000 598

183.253  152.869  439.190  314.219
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7 Partes relacionadas

As transagdes entre a controladora e as controladas, controlada em conjunto e coligadas,
como compra € venda de produtos, compra de matérias-primas e contratacdo de servigos
sdo eliminadas na consolidag@o. As transa¢des financeiras como mutuos ¢ contratos de pré-
pagamento, apresentam taxas efetivas de juros que variam de 5,71% a 8,00% a.a. e variagdo
cambial, ¢ também sdo eliminadas no processo de consolidagZo.

(a) Controladas / 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
salizavel a longo prazo 5.330 859 6.099 4.074
1ssivo circulante 367.995 854 368.849 246.992
cigivel a longo prazo 1.576.183 1.576.183  1.829.324
sceitas de vendas 1.973.702 52.868  27.792 30.166 3.023 2.087.551 2.482.087
ontratagdo de servigos
portuarios 13.550 13.550 10.969
ompra de madeira e
vaco 30.166 30.166 141.736
espesas (receitas)
1anceiras,
iquidas (81.277) 1.740 (79.537) 33
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Acionista e empresa ligada

As transagdes com acionista e empresa a ele ligada, principalmente transagdes de financiamentos e
prestagdes de servigos, sdo efetuadas por taxas, valores e prazos usuais as que seriam aplicaveis as

partes ndo relacionadas.

Realizavel a longo prazo

Passivo circulante
Exigivel a longo prazo
Despesas financeiras, liquidas

Despesas com fretes

Consolidado
Acionista  Empresa ligada
BNDES - Banco
Nacional de Cia. de
Desenvolvimento Navegacio
Econodmico e Social Norsul Total
2005 2004
2.961
164.037 164.037 139.555
1.170.766 1.170.766 474.042
46.565 46.565 74.918
18.057 18.057 20.550
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Créditos tributarios

Créditos tributarios

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
Imposto de renda e contribui¢io
social diferidos
Prejuizos fiscais (i) 35.870 51.097 5.389
Bases negativas da contribui¢do social
sobre o lucro (i) 8.672 14.154 1.940
Diferencas temporarias (ii) (113.829 ) (109.338 ) (110.007 ) (108.942)
Imposto de renda a
recuperar/compensar
Imposto de renda e contribuic¢@o social
sobre o lucro - antecipacfo por estimativa 117.485 50.222 117.637 50.248
Imposto de renda pago a maior 23.856 23.856
Imposto de renda retido na fonte sobre
aplica¢des financeiras 31.034 12.419 36.335 16.757
Imposto de renda a reter sobre
aplicagdes financeiras 1.494 4.224 1.533 4.263

Imposto sobre circulagdo de mercadorias

340.830  291.273  348.953
(332.561) (269.757) (332.561)

40.233 85.297 70.478

e servigos — ICMS (iii) 274.545
Provis3o para perda nos créditos do ICMS (265.575)
(1i1)

Outros pulverizados 31.264
Total 144.816

6.029 241418 56.525

Demonstrado como:

Ativo circulante 205.133
Ativo realizavel a longo prazo 8.970
Passivo exigivel a longo prazo (69.287)

107.120 261508  137.776
8.247 24.666 20.362
(109.338)  (44.756) (101.613)
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(i) Os créditos tributarios diferidos decorrentes de prejuizos de imposto de renda e base negativa de
contribuicio social relacionados a Veracel (em bases proporcionais) foram registrados em 31 de
dezembro de 2005, suportados por estudos de viabilidade econdmica, aprovados pelos orgéos de
administracdo. A composicio dos saldos da Veracel e sua expectativa de realizagdo discriminada
ano a ano, conforme preconizado pela instrugdo da CVM n° 371/02, detalhamos abaixo:

2009 2010 2011 a Total

2013
Imposto de renda 1.005 1.465 12.757 15.227
Contribuigdo social 1.447 2.110 1.925 5.482
Total 2452 3.575 14.682 20.709

Conforme descrito na Nota 1, a controlada em conjunto Veracel iniciou sua produgdo em 2005, e
suas vendas terdo a sinergia necessaria com a rede internacional de distribuigdo das controladoras.
O estudo de viabilidade econdmica indica a sua realizagdo integral até o exercicio de 2013.

O saldo remanescente de R$ 44.542 refere-se a créditos tributarios diferidos decorrentes de
prejuizos fiscais de imposto de renda e base negativa de contribui¢fo social da Aracruz . Estes sero
realizados de acordo com o plano de negdcios da Controladora em 2006.

O imposto de renda e contribui¢io social diferidos sobre as diferengas temporéarias estdo
demonstrados pelo valor liquido. O principal efeito temporario refere-se ao efeito da variagéo
cambial credora apurada no exercicio corrente (sistematica de apuragio do imposto € contribuigdo
social pelo regime de caixa - efeitos cambiais).

Desde a promulgacgio da Lei Complementar n° 87, de 13 de setembro de 1996, a Sociedade, em sua
unidade de producio no Espirito Santo, vem acumulando créditos de ICMS com aquele Estado,
decorrentes de aquisicdes de bens utilizados na fabricagéio de celulose em razdo de sua atividade
eminentemente exportadora. A Sociedade tem o direito, niio contestado pelo Estado do Espirito
Santo, de utilizar esse crédito. No entanto, devido as negociagdes com o Estado ndo terem permitido
estimar de forma razoavel um prazo para solu¢do do assunto, a Sociedade vem contabilizando
provisio para perda de 100% do saldo do crédito 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 Transag@o com o governo do Estado do Espirito
Santo, através do qual liquidou débitos de diferencial de aliquota em litigio, no montante de R$ 133
milhdes. Desse total, R$ 13 milhdes foram pagos e R$ 120 milhdes liquidados mediante
compensagio com créditos acumulados de ICMS. Em face desta compensagéo, foram revertidos no
exercicio corrente R$ 120 milhdes da provisdo para perdas nos créditos de ICMS. Tendo em vista a
realizagdo da transac¢do acima citada, a ag@o judicial proposta em setembro de 2002 para ter
garantido o direito de circular os créditos acumulados de ICMS, perdeu seu objeto, tendo a
Sociedade desistido da mesma.

Adicionalmente, em setembro de 2005, o governo do Estado do Espirito Santo publicou uma nova
legislagdo permitindo a transferéncia dos créditos acumulados de ICMS decorrentes de exportagio,
para outros contribuintes que tenham débitos decorrentes de auto de infragdo, notificagdo de débitos
ou parcelamento rescindido. A referida legislagfio estabelece que a transag@o deve ser requerida até
o prazo maximo de 31 de margo de 2006. A Sociedade tem envidado esforgos e vislumbra boas
possibilidades de negociagéo de parte do seu crédito acumulado de ICMS com terceiros com a
devida aprovagdo do Estado do Espirito Santo. Estas expectativas por ndo terem sido realizadas ndo
encontram-se registradas nas demonstra¢des financeiras em 31 de dezembro de 2005.

O montante de R$ 8.970 na Aracruz, ndo coberto pela provisdo para perda, refere-se principalmente
a créditos de ICMS da Unidade Guaiba os quais a Sociedade vem compensando normalmente em
suas operagdes. O montante de R$21.516 no consolidado refere-se principalmente a créditos de
ICMS da controlada em conjunto Veracel , liquido de provisdo para perdas, dos quais a
Administragiio vem negociando com o Estado da Bahia a sua cessio a terceiros € compensago com
outras operagdes com incidéncia de ICMS. A Administra¢do da controlada em conjunto, dentro da
sua melhor estimativa e julgamento, entende que a provisio constituida em 31 de dezembro de 2005
¢ adequada.
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Imposto de renda e contribui¢o social
refletidos nos resultados, sdo originados de:

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
antes do imposto de renda,
buicio social e participacido
de minoritario 981.809 968.983 975.137 1.021.336
Imposto de renda e contribui¢fo social as
aliquotas vigentes de 34% (333.815) (329.454)  (331.547) (347.254)
Equivaléncia patrimonial / resultados de
subsidiarias com aliquotas vigentes diferenciadas
ou ndo tributaveis 218.214 150.329 207.789 138.939
Depreciagdo, amortizag@o, exaustdo e baixas -
art. 2° Lei 8.200/91 (2.551) (2.815) (2.551) (2.815)
Contribui¢des e doagdes (820) (2.168) (820) (2.168)
Outros (6.003) 1.967 (5.995) 1.971
Imposto de renda e contribuigéo social (124975) (182.141)  (133.124) (211.327)
Corrente (165.026) (146.922)  (203.484) (163.501)
Diferido 40.051 (35.219) 70.360 (47.826)

Adiantamentos a fornecedores — Programa Produtor Florestal

O Programa Produtor Florestal ¢ 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, assisténcia técnica, insumos e recursos financeiros, de acordo
com a modalidade do contrato, garantindo, desta forma, insumos de madeira para a sua produgéo 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 serdio devolvidos com a entrega da madeira por parte dos produtores florestais
(fomentados).
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10 Investimentos — controladora

2005 2004
Portocel -
Aracruz  Mucuri Terminal Aracruz
Aracruz  Celulose Agro- Especializado Produtos Veracel Aracruz
Trading (USA), florestal deBarrado deMadeira Celulose Riocell Trading
S.A Inc. S.A.  Riacho S.A. SA S.A. Limited (i) Hungary Ltd Ara-Pulp Total Total
Em controladas, controlada em conjunto e
coligadas
Participagio no capital votante - % 100,00 100,00 100,00 51,00 33,33 50,00 100,00 100,00 100,00
Informag3o em 31 de dezembro de 2005
Capital subscrito e integralizado 228 468  72.300 1.573 145.655  1.771.632 51 46 29
Patrimdnio liquido 23.529 11.718  70.175 1.629 60.808  1.665.831 1.957 1.111.096 3.459
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 23.300 873 40 (9.736) (67.049) (232) 732.545 (187)
Movimentagdo dos investimentos
No inicio do exercicio 51.957 12299 70.175 811 18.610 705.126 2.482 429.260 10.369 1.301.089 1.884.345
Integralizagio de capital (ii) 4.905 160.109 24 165.038 294.629
Aquisigdo de empresa (33)
Incorporagdo de controlada (i) (780.547)
Distribuiio de dividendos em controlada (iii)) ~ (51.299) (4.962) (56.261) (567.701)
Resultado de equivaléncia (iv) 22.871 (581) 20 (3.246) (32.319) (525) 681.812 (1.948) 666.084 507.761
Venda de participagio em Capital
de investida (v) (37.365)
23.529 11.718  70.175 831 20.269 832916 1.957 1.111.096 3.459 2.075.950 1.301.089
Agio na aguisigiio de investimento 50.305 50305  1.040.277
Amortizagio/alecacfio por incorporagio
de agios (vi) (39.670) (39.670)  (1.024.454)
23.529 11.718  70.175 831 20.269 843.551 1.957 1.111.096 3459  2.086.585 1.316.912
Qutros investimentos 2.637 2.800
Total 2.089.222 1.319.712

6)] Apbs o processo de incorporagio da Riocell em 7 de janeiro de 2004 (Nota 1), a Riocell Limited, se
tornou investimento direto da Aracruz avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial.

(i1) Dentro do plano de capitalizagdo da Veracel, durante o ano de 2005, foram efetuados aumentos de
capital no montante de R$ 160.109, destinados a construgdo 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
ampliagdo da linha fabril e na Aracruz Trading Hungary Ltd. no montante de RS 24.
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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¢des de dividendos e as redugdes 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 apresentagfo em conformidade com a NPC-20 do Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil - IBRACON,

O efeito da exposicio cambial dos investimentos no exterior ¢ registrado na rubrica "Resultado de
equivaléncia patrimonial” e é adotado o método de tradugéio de investimentos no exterior pela “taxa
corrente”.

Em outubro de 2004, conforme descrito na Nota 1, visando a incorporagio de um novo socio
estratégico na operagfo de fabricag@o e comercializag@o de produtos solidos 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 milhdes. O ganho ndo operacional desta transag¢do de R$ 12,2 milhdes foi registrado na
demonstra¢do do resultado de 2004.

O 4gio pago na aquisi¢do da Veracel no montante total de R$ 50.305, teve como fundamento
econdmico o valor de mercado dos ativos florestais € a estimativa de rentabilidade futura do
negdcio florestal, tendo sido amortizado até 31 de dezembro de 2005 o montante de R$ 39.670. A
amortizagio da parcela do 4gio fundamentado no valor de mercado dos ativos ocorre de acordo com
a realiza¢do (deprecia¢do/baixa) dos mesmos, enquanto a amortizagdo da parcela do agio
fundamentado em estimativa de rentabilidade futura ocorre pela utilizago das areas de plantio de
eucalipto sendo, neste caso, apropriada ao custo de formagéo da floresta e reconhecida ao resultado
do exercicio por ocasido do corte da mesma.

Do 4gio de R$ 839.305 apurado na aquisig¢do da Riocell S.A. em 2003 (Nota 1), R$ 276.422 foram
alocados nas contas patrimoniais, principalmente no ativo imobilizado e a parcela néo alocada de
R$ 562.883 (rentabilidade futura do negdcio) foi transferida para o diferido (Nota 12).

A partir de 1° de janeiro de 2005, a Aracruz, com base em laudo de avaliagdo emitido por peritos
independentes prevendo o prazo de 5 anos para recuperagdo da parcela referente a rentabilidade
futura do negécio, passou a amortizar a referida parcela neste prazo. Até 31 de dezembro de 2004,
esta amortizagio estava sendo calculada e registrada contabilmente em um prazo de 10 anos. O
efeito da alteragio no prazo de amortizago do 4gio no ano de 2005, monta a R$ 52.628, referente
as despesas adicionais de amortizaggo alocadas ao resultado.

(b) Consolidado

O saldo consolidado de participagdes em coligada e controlada em conjunto, no montante de

R$ 21.163 (R$ 23.512 em 2004), representa a participagdo da Aracruz na coligada Aracruz Produtos
de Madeira S.A. e parcela do agio da Veracel referente a estimativa de rentabilidade futura. A
parcela do 4gio referente ao valor de mercado dos ativos ¢ alocada ao imobilizado nas
demonstragdes contabeis consolidadas (consolidag@io proporcional da Veracel).
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11 Imobilizado

Controladora

Terras

Equipamentos industriais ¢ florestais

Florestas

Edificagdes e benfeitorias

Equipamentos de processamento de dados
Bens dos setores administrativos e outros bens
Adiantamentos para fornecedores
Imobilizagdo em curso

Total controladora

Controladas e controlada em conjunto
Terras

Equipamentos industriais e florestais

Florestas

Edificagdes e benfeitorias

Equipamentos de processamento de dados
Bens dos setores administrativos € outros bens
Adiantamento para fornecedores

Imobilizagdo em curso

Total consolidado

(*) Exauridas conforme critério descrito na Nota 2 (d)

A depreciagio e exaustio apuradas nos exercicios de 2005 e de 2004 foram apropriadas como segue:

Custo industrial e florestal
Despesas operacionais

Controladora

Custo industrial e florestal
Despesas operacionais

Consolidado

Em 2005, com a entrada em operagio da Unidade Industrial da Veracel, a parcela de depreciagdo acumulada

no consolidado apresenta incremento.

2005 2004
Taxa anual Deprecia¢io
de depre- e exaustio
ciacio - % Custo acumulada Liquido Liquido
594.151 594.151 589.020
4a2s 4.184.027 1.920.458 2.263.569 2.449.259
(@) 832.770 93.118 739.652 674.805
4el10 936.746 488.782 447.964 464.013
20 86.487 68.128 18.359 23.296
4,10€20 164.893 69.957 94.936 106.072
6.462 6.462
168.047 168.047 75374
6.973.583 2.640.443 4.333.140 4.381.839
158.592 158.582 140.643
4a20 1.061.498 39.013 1.022.485 8.800
*) 157.321 37.786 119.535 105.148
4el0 228.673 10.224 218.449 38.533
20 3.381 1.365 2.016 2.016
4,10e20 15.566 3.360 12.206 5.483
5.430 5.430 183.377
55.643 55.643 856.912
8.659.687 2.732.191 5.927.496 5.722.751
2005 2004
389.199 319.935
5.433 61.724
394.632 381.659
52.904 15.521
491 583
448.027 397.763
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12 Diferido

Controladora

Gastos pré-operacionais

Despesas administrativas e melhoria de produto
Melhoramentos em propriedades florestais
Agio Riocell S.A. — Incorporagio (i)

Amortizagdo acumulada
Total controladora
Controladas e controlada em conjunto

Florestal (ii)
Qutros

Amortizagdo acumulada

Total consolidado

A amortizagdo nos exercicios de 2005 e de 2004 foi apropriada como segue:

Custo industrial e florestal
Despesas operacionais
Amortizagfo de agio - incorporagdo Riocell S.A.

Controladora
Custo industrial e florestal

Consolidado

Amortizacio
(niimero de anos) 2005 2004
10 25.885 64.555
3a10 133 11.244
10 1.330
5 562.883 562.883
588.901 640.012
(188.619 ) (124.574)
400.282 515.438
94.465 93.460
108 107
94.573 93.567
(30.119 ) (21.620 )
64.454 71.947
464.736 587.385
2005 2004
2.579 2.580
104
112.577 56.288
115.156 58.972
8.498 8.030
123.654 67.002

(i) Em conexio com a Nota 10 (a (vi)), a Sociedade alterou o prazo de amortizagdo em 2005, de 10
anos adotado entdo até 31de dezembro de 2004, para 5 anos.

(i) Amortizagio do diferido florestal ocorre de acordo com a exaustdo das areas de plantio de

eucaliptos.
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Empréstimos ¢ financiamentos

Moeda nacional
Empréstimos atualizados com base na TJLP
Empréstimos atualizados com base em “cesta
de moedas”
Empréstimos atualizados com base em outras
moedas

Moeda estrangeira (d6lares norte-americanos)

Empréstimos vinculados com operagio de
securitizagiio de recebiveis de exportagdo

International Finance Corporation (IFC)

Adiantamentos de contratos de cimbio /
pré-pagamentos

Financiamento de importagio

Outros empréstimos / financiamentos

Total de empréstimos e financiamentos

Parcela vencivel a curto prazo (incluindo
juros a pagar)

Parcela vencivel a longo prazo

2006
2007
2008
2009
201022016

Controladora Consolidado
Taxa anual

de juros (%) 2005 2004 2005 2004
7,8a11,50 525.227 510.857 1.015.385 834.828
8,51a11,97 94.503 102.717 319419 221.537
8,75 5.208 10.410 7.754 14.100
5,98 a 7,05 1.674.507 2.090.799
5,44 a742 117.421 66.531 117.421 66.520
1,67 a 6,10 618.390 842.744 618.390 842.744
1,26 a 7,08 13.043 27.500 13.043 27.500
2,61a5,77 214.544 230.256
1.373.792 1.560.759 3.980.463 4.328.284

(363.736 ) (203.968 ) 728411 ) (433.612 )
329.081 710.706
209911 509.132 677.830 983.702
176.240 318.405 646.404 793.782
87.906 89.573 459.976 453.739
535.999 110.600 1.467.842 952.743
1.010.056 1.356.791 3.252.052 3.894.672

(a) Empréstimos 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 Econémico e Social - BNDES, sujeitos a juros variando entre 7,8% e 10,5% a.a., a
serem amortizados no periodo de 2006 a 2016.

Adicionalmente, em dezembro de 2005, a Aracruz celebrou contrato 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 j4 foram liberados, sujeitos a juros variando entre 8,51% a 10,50% a.a..
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Em relagéo 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 a juros 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 participag@o acionaria da Aracruz na Veracel.

Os financiamentos concedidos pelo BNDES estdo garantidos por hipoteca, em varios graus, da
unidade industrial do Estado do Espirito Santo e das terras e florestas, € pela alienagéo fiduciaria de
maquinas e equipamentos financiados.

(b) International Finance Corporation (IFC)

Em 31 de dezembro de 2005, a Aracruz mantinha um contrato de financiamento com o
International Finance Corporation (IFC), segmento do Banco Mundial para o setor privado no valor
de US$ 50 milhdes, com juros de 7,42% a.a., a serem amortizados entre 2007 € 2014.

(c) Operagiio de Securitizaciio de Recebiveis de Exportaciio

Em fevereiro de 2002, a Aracruz, por meio de sua controlada, Aracruz Trading S.A., assinou com
uma sociedade de propdsito especifico (SPE), empresa na qual a Sociedade ndo detém nenhuma
participagdo acionaria ou poder de influéncia em sua administragdo, um contrato de venda de
recebiveis de exportagdo. A Aracruz, com base nos recebiveis adquiridos, emitiu notas no valor de
US$ 250 milhdes, e tais recursos foram antecipados & Aracruz Trading S.A.. Em agosto de 2003,
efetuou-se uma segunda emissdo de notas de securitizagdo de exportagio, no montante de US$ 400
milhdes, e uma terceira emissdo no montante de US$ 175 milhdes foi realizada em maio de 2004,
sob o mesmo programa de securitizagio de recebiveis estabelecido em fevereiro de 2002. Em
fevereiro de 2004, a Aracruz Trading Hungary Ltd. foi inserida no mesmo programa de
securitizagio, juntamente com a Aracruz Trading S.A.. Os recursos dessas operagdes foram
transferidos & Aracruz como antecipacio 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. Em junho de
2003 o patamar desta venda obrigatoria foi reduzida para 80% dos recebiveis.

Mensalmente, o excedente de recursos recebidos em relagio aos requerimentos contratuais sdo
transferidos para a Aracruz Trading S.A. e a Aracruz Trading Hungary Ltd..

Como condigdo irrevogavel, a Sociedade obrigou-se em vender € entregar celulose de sua produgéo
3 Aracruz Trading S.A. e & 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 condi¢Ges das trés emissdes de titulos, conforme
estabelecido no programa original de securitizaggo:

Saldo do principal em aberto

Linha de crédito Juros 31 de Dezembro

Emissio original US$ Mil anuais % Vencimento 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 fiangas com relagéo a estas
emissdes.

Instrumentos financeiros (Instru¢io CVM n° 235/95)
Gerenciamento de risco

A Aracruz e suas controladas operam internacionalmente, e estdo expostas a riscos de mercado
advindos de mudangas de cotagdes de moedas estrangeiras e de taxas de juros. A exposigdo a
passivos denominados em dolar no representa risco, do ponto de vista econdmico e financeiro, pois
as obrigagdes futuras de pagamentos em moeda local dos passivos atrelados ao cambio so
compensadas pela receita operacional, uma vez que a quase totalidade das vendas € oriunda de
exportac¢do.

Adicionalmente & protegio de suas operagdes de exportacdes, sio utilizados alguns instrumentos
financeiros derivativos para o gerenciamento dos riscos de cambio, cuja posigdo em 31 de
dezembro de 2005 & representada por 10 mil contratos de d6lar futuro (BM&F) com valor nocional
de R$ 1.170 milhdes (US$ 500 milhdes).
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Balanco Patrimonial (consolidado) classificado por Moeda/indice

2005
Outras Indices Nao
Délar  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 patriménio liquido
Passivos circulantes 653.365 25.001 147.114 510.746  1.336.226
Passivos exigiveis a longo
prazo € minoritario 2.081.286  294.741 882.235 633.677 3.891.939
Patriménio 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 Néo
Doélar  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 242901
Ativos permanentes 6.337.648 6.337.648
Total 624.639 1.114.912 7.134786  8.874.237
Passivo e patriménio liquido
Passivos circulantes 306.859 26.260 159.595 497.122 989.836
Passivos exigiveis a longo
prazo e minoritario 3.016.681 195277 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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Valor de mercado

Para determinagio do "valor estimado de mercado" foram utilizadas as informagdes disponiveis e
metodologias de avaliacio propria. Assim sendo, as estimativas aqui apresentadas n3o indicam,
necessariamente, que os instrumentos financeiros poderiam ser comercializados no mercado. O
uso de diferentes informagdes de mercado e/ou metodologias de avaliagdo podera ter um 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:

Controladora Consolidado

Contabil Mercado Contabil Mercado

Ativo
Disponibilidades 406 406 50.809 50.809
Aplicacdes financeiras 29.374 29.374
Investimentos de curto e longo prazo 989.971 989.971 1.220.941 1.220.941
Passivo
Financiamentos de curto e longo
prazos (inclusive juros) 1.373.792  1.373.792 3.980.463 4.017.760

O valor de mercado dos ativos financeiros e dos financiamentos de curto € longo prazo, quando
aplicavel, foi determinado utilizando taxas de juros correntes disponiveis para operagdes com
condigdes e vencimentos remanescentes similares.

Patriménio liquido
Capital e reservas

Em 31 de dezembro de 2005 e 2004, o capital autorizado ¢ de R$ 2.450.000 e o capital subscrito e
integralizado é de R$ 1.854.507, representado por 1.032.554 mil a¢Ses nominativas e sem valor
nominal, sendo 455.391 mil ordinérias, 38.022 mil preferenciais classe A e 539.141 mil
preferenciais classe B. As agdes da classe A podem ser convertidas em classe B em qualquer época.
As agdes de emissdo da Sociedade estdo custodiadas no Banco Itat S.A..

Os valores de mercado das ag¢des ordindrias e preferenciais classes A € B, com base na tltima
cotagdo, anterior & data do encerramento do exercicio social, eram de R$ 7,50, R$ 8,21 eR$ 9,30
por agdo, respectivamente.
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Conforme o estatuto da Sociedade, as a¢Ges preferenciais ndo conferem direito a voto, mas
asseguram prioridade no reembolso do capital no caso de dissolug@io da Sociedade. As agdes
preferenciais fazem jus a um dividendo 10% maior do que o atribuido a cada agéo ordinéria,
mas sem prioridade de recebimento. Sem prejuizo de tal direito, as agdes preferenciais classe A
asseguram prioridade no recebimento de um dividendo minimo de 6% a.a. sobre a parcela do
capital por elas representadas.

Na proposta de destinag@o do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2005 esté prevista
uma reten¢do 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 apreciagéo
na proxima Assembléia Geral Ordinaria a ocorrer em abril de 2006.

Dividendos e Juros Sobre o Capital Proprio

O estatuto da Sociedade assegura um dividendo minimo anual correspondente a 25% do lucro
liquido, ajustado pelas movimentag¢des patrimoniais das reservas, conforme preconizado pela
legislagfio 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 patriménio liquido e limitados & variag8o “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 geragdo operacional de caixa da Sociedade, e adicionalmente aos juros
sobre o capital préprio ja declarados, a Administragdo estd propondo a Assembléia Geral Ordinaria,
a distribuigfio de dividendos referentes ao exercicio de 2005 no montante de R$ 150.000, sendo R$
151,63 por lote de mil agdes preferenciais A e B e R$ 137,85 por lote de mil agdes ordinarias. A
base de calculo dos dividendos pode ser demonstrada como se segue:

2005 2004
Lucro liquido do exercicio da controladora 1.177.534 1.045.342
Apropriagio da reserva legal (58.877) (52.267)
Lucro liquido ajustado 1.118.657 993.075
Percentual minimo 25% 25%
Dividendo anual minimo 279.664 248.269
Juros sobre o capital préprio, liquidos de IRRF / dividendos propostos 428.097 369.073
Imposto de renda retido na fonte 42.603 39.427
Juros sobre o capital préprio brutos / dividendos propostos 470.700 408.500
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Acdes em tesouraria

Em reunifo realizada em 03 de junho de 2005, o Conselho de Administra¢do da Aracruz, nos termos
do que dispdem o inciso XIV do art. 16 de seu Estatuto Social e os artigos 1° e 8° da Instrugdo CVM
n° 10, de 14.02.80, autorizou a Diretoria a negociar com a¢des de emiss@o da propria Sociedade, até o
limite de 15.000.000 agdes preferenciais “A” e “B”. A Sociedade tem por objetivo a manutengo
dessas agdes em tesouraria, € sua posterior alienagdo e/ou cancelamento, sem diminuigéio do capital
social.

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade mantinha em tesouraria 483 mil ag6es ordinarias e 1.483

agdes preferenciais classe B, cujos valores de mercado, naquela data e por lote de mil agdes, eram
de R$ 7,50 ¢ R$ 9,30, respectivamente.

Plano de previdéncia privada - ARUS

A ARUS - Fundagdo Aracruz de Seguridade Social ¢ uma entidade fechada de previdéncia 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 contribui¢do definida
para a aposentadoria (Plano de Aposentadoria Arus). '

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

Em caso de retirada hipotética da patrocinadora do Plano de Aposentadoria Arus, o compromisso da
patrocinadora calculado de acordo com a resolugdo CPC n° 06/88, encontra-se totalmente coberto
pelos ativos do plano.

Cobertura de seguros

Face 2 natureza de suas atividades, a Sociedade adota a politica de contratar cobertura de seguro
respeitando as diferengas classicas dos riscos (industriais, florestais e portuarios). Com base em
andalises sistematicas de riscos, conjugada com modernas técnicas securitarias, a Sociedade contrata
seguro utilizando o conceito de perda méxima possivel, a qual corresponde ao valor maximo

possivel de destruigdo em um 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
indenizagdo por evento.
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Contingéncias

A situacfo juridica da Aracruz e controladas, controlada em conjunto e coligada engloba processos
de natureza trabalhista, civel e tributaria. A Administracfio, com apoio na opinifio de seus assessores
legais, entende que os encaminhamentos e providéncias legais cabiveis ja tomados em cada situagio
sdo suficientes para preservar o patrimdnio liquido da Sociedade e controladas/coligadas, ndo

existindo necessidade de reconhecer contingéncias adicionais as contabilizadas em 31 de dezembro
de 2005.

Trabalhistas

As agdes trabalhistas de maior valor sfo as que se referem a reposigéo de perdas salariais que seriam
decorrentes de indices e planos econdmicos.

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

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade e controladas/coligada mantinham provisdes nos montantes
de aproximadamente R$ 37.175, para cobrir eventuais decisdes desfavoraveis, bem como depésitos
judiciais no montante de R$ 15.819 (no consolidado aproximadamente R$ 39.075 de proviséo para
contingéncias e R$ 21.224 de depdsitos judiciais). Adicionalmente, a Sociedade e
controladas/coligada sdo rés em outras agdes trabalhistas no montante de R$ 16.000, para as quais a
opinifio dos assessores legais ¢ de probabilidade de perda possivel e, portanto, ndo foi constituida
provisdo para eventuais decisdes desfavoraveis no tocante a essas agoes.

Instituto Nacional de Seguridade Social - INSS

Em margo de 1997, a Controladora recebeu notificagdes do INSS relativas, substancialmente, a
salario habitagfio. Entendeu a fiscalizagdo que o reduzido valor dos aluguéis para os empregados,
caracterizaria salario indireto (salario in natura) e, conseqiientemente, haveria insuficiéncia de
recolhimentos da correspondente contribuigdo previdenciaria. A Sociedade, através de agdo
declaratéria, discute judicialmente tais notificagdes, visando a anulag@o dos autos de infragdo, que
montam o valor aproximado de R$ 16.000.

Em 31 de dezembro de 2005, a Sociedade mantinha depdsitos 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, no foi constituida qualquer provisdo para
eventuais decistes desfavoraveis.
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PIS/COFINS

A Controladora impetrou Mandado de Seguranca contra a modificago da base de calculo dos
referidos tributos, bem como a majorac¢éo 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 funcéo de decisdes
desfavoraveis a outros contribuintes em ag¢des similares, a Sociedade decidiu em 29 de agosto de
2003 desistir parcialmente da acgo, optando pelo PAES — parcelamento especial no montante de R$
56.241, instituido pela Lei n°® 10.684/2003, mantendo a a¢fio apenas para a parcela relacionada as
variagGes cambiais. O valor em discussdo na parte remanescente da agdo, relativo aos meses de
fevereiro de 1999 a setembro de 2003, é de aproximadamente R$ 148.680, ja atualizado pela taxa
SELIC, estando devidamente refletido, na rubrica de provis@o para contingéncias - exigivel a longo
prazo.

Contribui¢io social sobre o lucro liquido — Néo incidéncia sobre as receitas de exportac¢io

Em setembro de 2002, a Sociedade obteve liminar que lhe permitiu, a partir do ano calendario de
2002, ndio recolher a contribuigio social sobre o lucro liquido incidente sobre as receitas de
exporta¢do, bem como assegurou-lhe o direito & compensagao dos valores indevidamente recolhidos
a esse titulo, corrigidos pela taxa SELIC, no montante de R$ 174.261 em 31 de dezembro de 2005,
para os quais vem constituindo provisdo contabil no exigivel a longo prazo.

IRPJ - Dedutibilidade da contribui¢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 célculo do IRPJ referente aos anos fiscais de 2000 € 2001, cuja
provisio existente foi complementada em R$ 3,6 milhdes, totalizando R$ 38 milhdes.

Em jutho de 2005, tendo em vista o posicionamento da jurisprudéncia, a Sociedade decidiu recolher
a agio autuada, porém recalculou nova base de célculo, cujo montante apurado foi de R$ 24,4
milhdes. A Sociedade mantém contudo a a¢fo judicial, na qual a suspensgo da exigibilidade do
crédito tributario ainda néo lhe foi concedida.

IRPJ/CSL - compensacio integral de prejuizo fiscal e base negativa

Em 29 de jutho de 2005, a Controladora foi autuada relativamente & compensagéo integral de
prejuizo fiscal de IRPJ e base negativa de CSL referente aos anos fiscais de 2000 e 2001, bem como
relativamente & compensacio integral, no ano fiscal de 2000, do prejuizo fiscal gerado durante o
periodo em que gozava do beneficio BEFIEX. O montante provisionado em 31 de dezembro de
2005 é de R$ 107,4 milhdes.

A Sociedade possui medida judicial suspendendo a exigibilidade dos créditos tributarios relativos 2
compensagio integral de prejuizo fiscal e base negativa de CSSL.
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Outras

A Controladora, baseada na opinido de seus assessores legais externos, mantém, ainda, provisio
para outras contingéncias fiscais com chances remotas de €xito no montante total de R$ 33.000
(R$ 38.000 no consolidado referente as causas fiscais e civeis das controladas e controlada em
conjunto). Para essas contingéncias, a Controladora mantém depositos judiciais no montante
aproximado de R$ 14.000 (R$ 19.500 no consolidado).

Incentivos fiscais - ADENE

Estando a Aracruz localizada na area de abrangéncia da Agéncia 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 pleiteou e teve
reconhecido pela Secretaria da Receita Federal (SRF) o direito de usufruir do beneficio da redugdo
do imposto de renda da pessoa juridica e adicionais ndo restituiveis apurado sobre o lucro da
exploragdo para as fabricas A e B ( periodo de 2003 a 2013) e fabrica C (periodo de 2003 a 2012),
ap0s ter aprovado junto 8 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 Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), informando que
“acatando reexame da Consultoria Juridica do Ministério da Integragio no que tange a abrangéncia
espacial da concessdo do referido incentivo”, julgou improcedente o direito & frui¢@o do beneficio
anteriormente concedido e auferido, € que providenciaria a sua revogagao.

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¢do da Portaria n° 159 da ADENE, publicada em 29 de dezembro de 2004, a
qual tornou sem efeito os Laudos Constitutivos do beneficio fiscal.

Durante o exercicio de 2005, os seguinte atos relacionados 8 ADENE ocorreram:

e Em 3 de janeiro de 2005, a Sociedade apresentou recurso a ADENE pleiteando a
manutencdo do beneficio fiscal. A Diretoria Colegiada da ADENE, através do Oficio
ADENE n° 150/2005 de 18 de fevereiro de 2005, decidiu no dar provimento ao recurso
apresentado pela Sociedade. Na mesma ocasifo em que apresentou recurso 8 ADENE, a
Sociedade, por conservadorismo, decidiu que a partir de janeiro de 2005 nio mais usufruiria
do beneficio fiscal que seria apurado sobre o lucro da exploragdo, como efetuado nos
exercicios anteriores.

e Em 28 de fevereiro de 2005, com base em Mandado de Procedimento Fiscal expedido pela
Delegada da Receita Federal de Vitdria, a Sociedade recebeu intimagéo para apresentar os
documentos, registros contabeis e esclarecimentos relativos aos anos-calendario de 2002 a
2004, retroativos ao inicio da fruigdo do beneficio, em razdo da anulago dos Laudos
Constitutivos da ADENE.
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¢ Em marco de 2005, a Sociedade protocolou na Delegacia da Receita Federal requerimento
de cancelamento da diligéncia fiscal iniciada em 28 de fevereiro de 2005, bem como uma
solicitagdo de prorrogacio, pelo prazo de sessenta dias, daquela diligéncia fiscal.

e Em maio de 2005, a Sociedade prop0s a¢io ordinaria com pedido de antecipagdo de tutela
perante o Juizo Federal competente, visando ao reconhecimento da validade dos Laudos
Constitutivos emitidos pela ADENE. Em agosto de 2005, o Tribunal Regional Federal da
5% Regido deferiu o pedido de antecipaggo de tutela. Recursos da ADENE e da Unifo
Federal em face desta decisfio aguardam julgamento.

¢ Nio obstante, a ADENE propds medida visando suspender as liminares concedidas as
empresas que tiveram seus beneficios revogados, entre elas a Aracruz . O Presidente do
TRF da 5 Regido, em decisfo pessoal, proferiu despacho suspendendo os efeitos destas
liminares, alcangando a antecipacdo de tutela que houvera sido deferida a Sociedade. A
Sociedade recorreu desta decisdo em novembro de 2005 e aguarda julgamento

e Paralelamente aos processos judiciais em curso, o Tribunal de Contas da Unido, em
processo administrativo proprio, determinou 8 ADENE e & SRF o cancelamento dos
beneficios fiscais concedidos as empresas situadas ao sul do Rio Doce, no Estado do
Espirito Santo. Em novembro de 2005, a Sociedade recorreu desta decisdo e aguarda
julgamento.

o Em dezembro de 2005 a Sociedade recebeu Auto de Infragdo lavrado pela SRF em que sdo
exigidos os valores relativos ao incentivo fiscal até entfio usufruido, acrescidos de juros,
mas sem imposi¢io de multa, totalizando R$ 211 milhdes. A Sociedade impugnara o
referido Auto tempestivamente.

A Administragio da Sociedade, assessorada por seus consultores juridicos, acredita que a decisdo de
cancelamento dos beneficios fiscais da ADENE em dezembro de 2005 € equivocada, seja com
respeito aos beneficios usufruidos, seja em relagio ao prazo ainda por decorrer e que as chances de
éxito sio possiveis. Nesse sentido, entende a Aracruz que o referido cancelamento néo alcanga os
beneficios auferidos durante o periodo de vigéncia do beneficio concedido (R$ 142.858 em 31 de
dezembro de 2004, registrados na conta de "Reserva de Capital"). Portanto, ndo foi registrada
qualquer provisdo relativa aos beneficios fiscais reconhecidos até 31 de dezembro de 2004 nas
demonstragdes financeiras encerradas em 31 de dezembro de 2005.
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Conciliacfio do patriménio liquido e resultado do exercicio da controladora e consolidado

Patriménio liquido
Patrimonio liquido da controladora

Lucros néo realizados

Despesas de embarques ndo realizadas

Imposto de renda e contribuig@o social sobre os
lucros ndo realizados

Patriménio liquido do consolidado
Resultado do exercicio
Lucro liquido do exercicio da controladora

Lucros n#o realizados

Despesas de embarques nio realizadas

Imposto de renda e contribuigéo social sobre os
lucros ndo realizados

Lucro liquido do exercicio consolidado

Compromissos

Fornecimento de produtos quimicos

31 de dezembro 2005

31 de dezembro 2004

4216.178 3.490.828
(117.357) (96.211)
17.951 19.290
33.798 26.153
4.150.570 3.440.060
1.177.534 1.045.342
(21.146 ) 32.092
(1.339) 2.991
7.645 (11.928)
1.162.694 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 fornecimento de produtos quimicos a Aracruz, nos quais a
Sociedade se compromete a adquirir os volumes de produtos quimicos conservadoramente projetados
para um periodo de 6 anos a partir das datas de assinatura dos contratos, prevendo clausulas de
suspensdo de fornecimento e de rompimento contratual usuais de mercado, tais como “for¢a maior",
além de clausulas de incentivo a performance, como divisdo de ganhos de produtividade, pregos
preferenciais e "take or pay". Eventuais saldos de compras superiores aos volumes efetivamente
utilizados na produgdo de determinado exercicio serdo compensados com aquisigdes de anos

posteriores.
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Fornecimento de madeira

A Sociedade assinou contrato de miituo com a Suzano Bahia Sul S.A. visando o empréstimo de
1.900 mil m® de madeira de eucalipto, que foram recebidos até junho de 2005, para os quais, baseada
nos seus custos atuais de formagdo de florestas, provisionou R$ 18.018. O contrato prevé a

devolugdo de volume equivalente em condigdes operacionais semelhantes, a ocorrer entre 2006 e
2008.

Termo de ajustamento de conduta - Comunidades Indigenas

No primeiro semestre de 1998, foram celebrados Termos de Ajustamento de Conduta ("TAC"), nos
quais a Sociedade e as Associagdes das Comunidades Indigenas reconheceram como legitimas as
Portarias do Ministério da Justiga n°s 193, 194 e 195, todas de 6 de margo de 1998, que
estabeleciam a ampliagdo das reservas indigenas em 2.571 hectares de terras pertencentes a Aracruz
. A Sociedade, por seu turno, comprometeu-se a dar assisténcia financeira as Associagdes das
Comunidades Indigenas em projetos sociais, agricolas, educacionais, habitacionais € de satde, no
montante aproximado de R$ 13.500 (valor histérico), atualizdveis mensalmente com base na
variago do IGP-M ou IPC, ou indices substitutos, prevalecendo o maior deles. O valor dessa
assisténcia financeira deveria ser desembolsado ao longo de um prazo de 20 anos, condicionado ao
cumprimento de determinadas clausulas e condigdes.

Embora os TACs continuassem em plena vigéncia, ao longo de 2005, integrantes das Associagdes
das Comunidades Indigenas invadiram 4reas florestais e as instalagdes industriais da Sociedade.
Conquanto a Sociedade houvesse obtido liminares de reintegragdo de posse, até 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 invasdo caracterizou o rompimento dos TACs por parte das Associagdes
das Comunidades Indigenas, a Aracruz, apds notificar as proprias Associagdes das Comunidades
Indigenas, a Fundagdo Nacional do Indio - FUNAI e o Ministério Publico Federal, suspendeu todos
0s seus compromissos em maio de 2005.

Até 31 de dezembro de 2005, e enquanto cumpridos os TACs, o montante acumulado dos recursos
repassados para as Associagdes das Comunidades Indigenas foi de R$9.597.
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(d) Avais e Fiangas

Em 31 dezembro de 2005, existem avais e fiangas concedidos a outras sociedades controladas e
controlada em conjunto, referentes aos empréstimos de terceiros € as contestagdes judiciais destas
sociedades, as quais estdo apresentadas a seguir:

Aracruz Trading Hungary Ltd. 1.665.595

Veracel Celulose S.A. 919.645

Total 2.585.240
22 Vendas por area geografica

As exportacdes da Sociedade, classificadas por drea geografica podem ser demonstradas como se

segue:
31 de dezembro
Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
América 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 395911 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 geogréficas sdo determinadas baseadas na localizagdo dos clientes.
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Demonstracio do fluxo de caixa

Atividades operacionais

Lucro liquido do exercicio
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao

caixa gerado pelas atividades operacionais
Depreciagio, amortizagéo € exaustdo
Resultado de equivaléncia patrimonial
Imposto de renda e contribui¢go social diferidos
Varia¢Oes monetarias e cambiais
Incentivos fiscais - ADENE
Provis#o para contingéncias, liquidas
Provisdo para perdas em créditos

tributarios
Amortizagdo de agio

Valor residual de ativo permanente

baixado

Decréscimo (acréscimo) em ativos
Titulos e valores mobiliarios
Dividendos recebidos de subsidiarias

Contas a receber
Estoques

Créditos tributarios
Outros

Acréscimo (decréscimo) em passivos

Fornecedores

Adiantamentos de controladas (inclui juros)
Juros sobre empréstimos e financiamentos
Imposto de renda e contribuigdo social

sobre o lucro

ProvisGes para contingéncias

Outros

Caixa gerado pelas atividades operacionais

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
1.177.534 1.045.342 1.162.694 1.068.497
509.789 440.631 571.683 464.765
(666.084 ) (507.761 ) 3.246 73
(40.051 ) 35.220 (64.502 ) 47.826
(346.342) (233.225) (308.875) (248273 )
19.352 41.927 19.352 41.927
158.940 118.729 162.828 104.665
(66.986 ) 66.725 (62.803 ) 66.725
5.188 6.932 5.188 6.932
1.459 (12.812) 2.231 (12.838 )
(111.886) (116.697 ) (108.088 ) (116.697)
56.261 567.701
37.133 96.740 (194.121) 15.548
(30.384) (17.641) (124971 ) 7.614
(31.750) (143.892 ) (57.555) (133.700)
(6.958) (11.643) (7.330) (13.037)
(25.964 ) (79.056 ) (29496 ) (48.786)
108.275 195.409
(2.134) 2.513 (231) 11.438
(49.193) 48.222 (62.459) 30.822
(4.351) (24.694 ) (4.353) (24.694)
296 4.037 13.940 (1.289)
692.144 1.522.707 916378 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
Empréstimos e financiamentos
Adicdges 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 )
Acdes em tesouraria (836) (836)
Dividendos / juros sobre o capital proprio (344.031) (592279 )  (344.031) (592.279 )
Caixa usado nas atividades
de financiamentos (406.308 ) (935.431 ) (314.221) (96.338 )
Efeitos de variacio cambial em
disponibilidades (16.356 ) 10.028
Acréscimo (decréscimo) liquido em caixa
e aplicacdes financeiras (11.475) 8.072 (94.941) (73.363)
Caixa e aplicagdes financeiras no inicio do
exercicio 11.881 3.809 175.124 248 487
Caixa e aplicagBes financeiras no final do
exercicio 406 11.881 80.183 175.124
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Demonstrac¢io do valor adicionado

Controladora
2005 % 2004 %
Receitas 2.233.715 2.697.960
Insumos adquiridos de terceiros (1.033.395) (1.342.781)
Valor adicionado bruto 1.200.320 1.355.179
Retencdes
Depreciagdo, amortiza¢do € exaustio (509.789 ) (440.631 )
Valor adicionado liquido gerado 690.531 914.548
Recebido em transferéncias
Receitas financeiras — inclui variagoes
monetarias ¢ cambiais 273.750 117.024
Receita de equivaléncia patrimonial 666.084 507.761
939.834 624.785
Valor adicionado para distribui¢fo 1.630.365 100 1.539.333 100
Distribuicio do valor adicionado
Governo e comunidade
Impostos e contribui¢des (federais,
estaduais € municipais) 294.620 18 257.535 17
Apoio, patrocinio e doagdes 9.011 1 14.879 1
303.631 19 272.414 18
Empregados 198.422 12 177.896 12
Remuneracio do capital de
terceiros/financiadores
Despesas (receitas) financeiras (49.222 ) 3) 43.681 3
Remuneracio do capital proprio
(dividendos e juros sobre o capital proprio) 470.700 29 408.500 27
Lucros acumulados 706.834 43 636.842 40
Total distribuido e retido 1.630.365 100 1.539.333 100
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Consolidado
2005 % 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
Retencoes
Depreciagdo, amortizagio € exaustio (571.683) (464.765 )
Valor adicionado liquido gerado 1.459.621 1.473.722
Recebido em transferéncias
Receitas financeiras — inclui variagdes
monetarias e cambiais 235.547 146.682
Receita de equivaléncia patrimonial (3.245) (73)
232.302 146.609
Valor adicionado para distribuigio 1.691.923 100 1.620.331 100
Distribuicio do valor adicionado
Governo e comunidade
Impostos e contribui¢des (federais,
estaduais ¢ municipais) 314.884 19 288.843 18
Apoio, patrocinio € doagles 12.292 14.945 1
327.176 19 303.788 19
Empregados 251.253 15 195.561 12
Remuneracio do capital de
terceiros/financiadores
Despesas (receitas) financeiras (49.201 ) 3) 52.485 3
Remuneracio do capital proprio (dividendos
e juros sobre o capital préprio) 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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01.01 - IDENTIFICAGAO

1- CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

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

06.01 - BALANGO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3 - 31/12/2005 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

1 Ativo Total 4.695.622 4.368.152 3.824.898
1.01 Ativo Circulante 2.227.325 2.032.678 1.481.208
1.01.01 Disponibilidades 1.468.444 1.124.763 634.261
1.01.01.01 Caixa e bancos 102.387 20.561 71.160
1.01.01.02 Aplicagbes financeiras 1.366.057 1.104.202 563.101
1.01.02 Créditos 347.799 487.933 354.635
1.01.02.01 Clientes 507.334 5156.152 397.637
1.01.02.02 Cambiais e duplicatas descontadas (130.017) (5.608) (23.669)
1.01.02.03 Provis&o contas de liquidagéo duvidosa (29.518) (21.610) (19.333)
1.01.02.04 Empresas controladas e ligadas o] o] 0
1.01.03 Estoques 256.797 269.761 243.979
1.01.04 Outros 154.285 150.221 248.334
1.01.04.01 Impostos e contribui¢bes a recuperar 91.842 109.674 117.346
1.01.04.02 Despesas antecipadas 8.622 9.236 9.182
1.01.04.03 Demais contas a receber 24.655 17.083 20.975
1.01.04.04 Depésitos em garantia 0 0 87.070
1.01.04.05 Titulos a receber 29.166 14.228 13.761
1.02 Ativo Realizével a Longo Prazo 383.896 365.579 463.590
1.02.01 Créditos Diversos 0 o] 4]
1.02.02 Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 o]
1.02.02.01 Com Coligadas Q 0 0
1.02.02.02 Com Controladas 0 0 0
1.02.02.03 Com Outras Pessaas Ligadas 0 0 s}
1.02.03 OQutros 383.896 365.579 463.590
1.02.03.01 Imp. de renda e contrib. social diferido 208.032 179.428 209.638
1.02.03.02 Depésitos judiciais 101.800 ©0.803 161.856
1.02.03.03 Impostos a compensar 30.099 20.994 10.172
1.02.03.04 Despesas antecipadas 4.501 3.565 425
1.02.03.05 Demais contas a receber 34.528 36.937 30.078
1.02.03.08 Titulos a receber 4.936 34.852 51.422
1.03 Ativo Permanente 2.084.401 1.969.895 1.880.088
1.03.01 Investimentos 9.915 10.036 10.222
1.03.01.01 Participagfes em Coligadas 0 1] 0
1.03.01.02 Participages em Controladas 7.791 7.911 8.002
1.03.01.03 Qutros Investimentos 2,124 2.125 2.130
1.03.02 Imobifizado 2.049.509 1.899.980 1.767.542
1.03.03 Diferido 24.977 59.879 102.335
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL Divulgagdo Externa
CVM - COMISSAQ DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislacdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICACAO

1-CODIGO CVM P - DENOMINAGAQ SOCIAL 3 - CNPJ

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

06.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAOQ 3-31/12/2005 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

2 Passivo Total 4.695.622 4.368.152 3.824.898
2.01 Passivo Circulante 1.010.522 837.895 909.595
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 603.164 396.103 421.891
2.01.02 Debéntures 9.270 8.887 0
2.01.03 Fornecedores 174.793 136.894 105.618
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribuigdes 56.123 97.424 84.617
2.01.04.01 Impostos a recother 24116 24.061 20.043
2.01.04.02 Prov. imp. renda e contrib. social 32.007 73.363 64,574
2.01.05 Dividendos a Pagar 71.270 90.007 200.238
2.01.06 Provisdes 0 0 0
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 1.401 1.599 1414
2.01.08 Outros 94.501 1086.981 95.817
2.01.08.01 Salarios, férias e encargos sociais 51.493 60.715 51.632
2.01.08.02 Demais contas a pagar 43.008 46.266 44.185
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 1.343.138 1.363.382 1.097.602
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 860.735 903.880 812.606
2.02.02 Debéntures 314.050 314.050 0
2.02.03 Provisdes 0 0 0
2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 V] 0
2.02.05 Outros 168.353 145.452 284.996
2.02.05.01 Imp. de renda e contrib. social diferido 2.512 3.368 6.891
2.02.05.02 Provisdo para contingencias 128.892 114.533 248.310
2.02.05.03 Demais contas a pagar 36.949 27.551 20.795
2.03 Resultados de Exercicios Futuros Q 0 0
2.03.01 Arrendamento empr. control. em conjunto 0 0 0
2.04 Participagbes Minoritarias 97.300 59.364 0
2.05 Patriménio Liquido 2.244.662 2.107.511 1.817.701
2.05.01 Capital Social Realizado 1.100.000 800.000 800.000
2.05.02 Reservas de Capital 84.525 193.845 193.845
2.05.02.01 Incentivos fiscais 539 213 213
2.05.02.02 Agio na emissdo de agdes 0 109.646 109.646
2.05,02.03 Especial L.ei 8200/91 83.986 83.986 83.986
2.05.02.04 Corregéo monetaria do capital 0 0 0
2.05.02.05 Corregéo compl. florestas em formagéo 0 1] Y]
2.05.02.06 Converséo de partes beneficiarias V] 0 0
2.05.03 Reservas de Reavaliagéo 87.399 89.521 91.647
2.05.03.01 Ativos Préprios 87.399 89.521 91.647
2.05.03.02 Controladas/Coligadas 0 0 0
2.05.04 Reservas de Lucro 972.738 1.024.145 732.209
2.05.04.01 Legal 88.276 72.821 50.044
2.05.04.02 Estatutaria 884.462 955.189 686.030
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 0 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0
2.05.04.05 Retengéo de Lucros 0 0 1}
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Néo Distribuidos o] 0 0
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SERVICO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2005

Divulgacéo Externa

Legislagdo Societaria

1- CODIGO CVM
01265-3

2 - DENOMINAGAQ SOCIAL
KLABIN S.A,

3 - CNPJ
89.637.490/0001-45

06.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAQ 3-31/12/2005 4 -31/12/2004 §-31/12/2003

2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 0 (3.865) (3.865)
2.05.04.07.01 AcGes em tesouraria Q (3.865) (3.865)
2.05.04.07.02 Outras 0 0 0
2.05.05 Lucros/Prejulzos Acumulados 0 o] 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Divulgacéio Externa

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislagdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICACAO

1- CODIGO CVM [2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3- CNPJ

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

07.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3 - 01/01/2005 a 31/12/2005 |4 - 01/01/2004 a 31/12/2004}5 - 01/01/2003 a 31/12/2003
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.235.881 3.201.671 3.366.713
3.02 Dedugbes da Receita Bruta (529.573) (472.212) (396.643)
3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos 2.706.308 2.729.459 2.970.070
3.04 Custo de Bens e/ou Servigos 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 10.385 3.378 28.099
3.06.05 Outras Despesas Operacionais (63.329) (56.917) (88.882)
3.06.08 Resultado da Equivaléncia Patrimonial (181) (288) (704)
3.07 Resultado Operacional 355.615 602.127 204,117
3.08 Resultado Néo 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 Tributagdo/Participagdes 353.064 594.485 1.128.232
3.10 Provis&o para IR e Contribuigéo Social (47.587) (83.029) (73.480)
3.11 IR Diferido 29.461 (26.687) (51.7986)
3.12 ParticipagGes/Contribuicdes Estatutarias 0 0 0
3.12.01 Participagdes 0 0 0
3.12.02 Contribuigdes Q 0 0
3.13 IReversao dos Juros sobre Capital Proprio 0 0 0
3.14 Participagdes Minoritarias (25.830) (29.225) (2.077)
3.15 Lucro/Prejuizo do Exercicio 309.108 455.544 1.000.879
NUMERQ AGOES, EX-TESOURARIA (Mil) 917.683 917.683 917.683
LUCRO POR AGAO 0,33684 0,49641 1,09066
PREJUIZO POR AGAO
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSEO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas Legislagédo
Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base -
31/12/2005

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

09.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

Ao Conselho de Administrac@io e aos Acionistas da
Klabin S.A.
Sdo Paulo - SP

1. Examinamos os balangos patrimoniais, individuais e consolidados, da Klabin S.A. e
controladas, levantados em 31 de dezembro de 2005 e de 2004, e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e
aplicagdes de recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados
sob a responsabilidade de sua Administragio. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinifo sobre essas demonstragoes 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,
.0 volume de transagdes e os sistemas contabil e de controles internos da Companhia; (b) a
constatagiio, com base em testes, das evidéncias ¢ dos registros que suportam os valores e
as informagdes contdbeis divulgados; e (c) a avaliagio das praticas e das estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela Administragdo da Companhia, bem como da
apresentagio das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

3. FEm nossa opiniiio, as demonstragdes financeiras referidas no primeiro paragrafo
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do 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 operagdes, as mutagdes de seu patriménio liquido € as
origens e aplicagdes de seus recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas
datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislacgédo
Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base -
31/12/2005

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

09.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos parecer sobre as
demonstra¢des financeiras referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. As
demonstragdes do fluxo de caixa e do valor adicionado, referentes aos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004 apresentadas para propiciar informagdes
suplementares sobre a Klabin S.A., individualmente e consolidada com suas controladas,
ndo sdo requeridas como parte integrante das demonstragdes financeiras obrigatérias. As
demonstragdes 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 paragrafo e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas
em todos os seus aspectos relevantes em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas
em conjunto.

Sio Paulo, 3 de fevereiro de 2006

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Eduardo Jorge Costa Martins
Auditores Independentes Contador
CRC n° 2 SP 011609/0-8 CRC n° 1 SP 180333/0-3
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas Legislagdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas

Submetemos a apreciagdo de V.Sas. o Relatério da Administragdo e as
correspondentes demonstragées 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 cartdo produziram a plena
capacidade, com recordes de produgao e de volume de vendas.

Os resultados do ano foram influenciados por condigées adversas, tais como:
baixo crescimento da economia brasileira, juros reais elevados, valorizagéo do real
frente ao dolar e ao euro, e grande redugao dos pregos internacionais do principal
produto de exportagao, o kraftliner, que estdo em recuperagéo desde 0 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.

O destaque do ano foi a performance dos cartbes, que, em virtude das melhorias
tecnoldgicas introduzidas nas fabricas, teve um grande avango na qualidade, além
de um 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 conversdo de caixas de papeldo ondulado, trabalharam com
capacidade ociosa, em virtude da retragao da atividade econémica, decorrente de
uma combinagao adversa de alguns fatores, tais como: juros altos, real valorizado
e crise politica.

O volume de vendas de madeira para terceiros atingiu 2,9 milhées de toneladas,
11 % inferior ao volume vendido em 2004.

O volume de produgédo de papéis totalizou 1.492,1 mil toneladas 2% superior ao
volume produzido no ano anterior.
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSZ0 DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas Legislagdo Societédria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

O volume de vendas de papéis e embalagens consolidado foi de 1,4 milhdo de
toneladas, 3% superior a 2004.

Em 2005 a Klabin exportou 567,3 mil toneladas, 2% superior ao ano anterior.

O volume de vendas em 2005 de papéis e cartGes totalizou 801,4 mil toneladas,
2% superior a 2004, com receita liquida de R$ 1.153,6 milhges.

O volume de vendas de sacos industriais em 2005, foi de 115,0 mil toneladas,
1% inferior a 2004.

A expedi¢do de caixas de papeldo ondulado foi de 419,5 mil toneladas em 2005,
2% superior a 2004.

O Conselho de Administragdo aprovou a Politica de Sustentabilidade da
Companhia, que reune as atividades da empresa dentro do conceito de
Desenvolvimento Sustentavel, onde estdo explicitados os valores que norteiam as
atuagdes dos colaboradores.

A Klabin conquistou o selo Forest Stewardship Council - FSC para a cadeia de
custodia de producdo, no Parana, de papel cartdo e kraftliner utilizados para a
confecgdo de embalagens. Com isso, tornou-se a primeira € Unica empresa do
mundo a obter essa certificagdo conjunta da mais exigente e respeitada
certificadora.
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Os principais investimentos realizados em 2005 estédo especificados a seguir:

o Realizado
R$ Milhdes 2005
Florestal 63,0
Fabricas de Papel 209,1
Conversao 91,0
QOutros 2,8
Total 365,9

e Reforma da Maquina de Papel MP14 na unidade de Angatuba (SP), que
permitira a produgdo de cartdo com trés camadas, aumentando a
participagéo da Klabin no mercado de cartoes;

e Substituicdo do Sistema de Controle Digital da Caldeira de Recuperagéo e
Evaporagdo em Correia Pinto (SC), resultando em aumento na produgéo de
vapor, com consequente redugdo de consumo de Oleo combustivel e
incremento da produgdo de celulose. O Projeto Correia Pinto 125,
aumentara a capacidade de produgéo de papéis Sack Kraft extensiveis na
MPO1 para 125.000 t/ano, um incremento de 10.000 t/ano;

e Nova linha automatizada de produgédo de Sacos Industriais na unidade de
Lages (SC) com o objetivo de atender as exigéncias de mercado;

e Projeto Focus na unidade de Guapimirim (RJ), com o objetivo de aumentar
a qualidade de papéis reciclados e a produtividade;

e Nova impressora Corte e Vinco Rotativo instalada na unidade de Jundiai
(SP) adequando a capacidade de produgcdo a demanda de caixas com
quatro cores de impresséo, permitindo a Klabin atender ao mercado de
impressées diferenciadas.
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

A

As informagdes operacionais e financeiras da Companhia relativas aos anos 2005
e 2004, exceto onde esteja indicado de outra forma, sdao apresentadas com base

em numeros consolidados e em reais, conforme praticas contabeis adotadas no
Brasil.

R$ milhdes 2005 2004

Receita Bruta 3.235,9 3.201,8 1%
Receita Liquida 2.706,3 2.729,5 (1%)
Mercado interno 1.977,9 1.914,3 3%
Exportagao 728,4 815,2 (11%)
% Exportag&o 27% 30%
Lucro Bruto 1.025,5 1.256,2 (18%)
Margem Bruta 38% 46%
EBIT 509,4 758,7 (33%)
EBITDA 754,5 990,5 (24%)
Margem EBITDA 28% 36%
Lucro Liquido 309,1 455,6 (32%)
Volume de vendas - mil t 1.3771 1.343,3 3%
Mercado interno 809,8 788,7 3%
Exportagao 567,3 554,6 2%
% Exportagdo 41% 41%
R T 2004
Patriménio Liquido 2.244,7 2.107,5 7%
Endividamento Liquido 318,8 498,2 (36%)
Capitalizagao Total 2.732,0 2.755,1
Endividamento Liquido/Capitalizagdo Total 12% 18%
Endividamento Liquido/EBITDA 0,4 0,5
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01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Em 2005 o volume de vendas consolidado (excluindo madeira) totalizou 1.377,1
mil toneladas, 3% superior a 2004. O crescimento do volume de vendas foi de 2%

no mercado externo e 3% no mercado doméstico.

Volume de Vendas por Mercado Volume de Vendas por Produto

Dutros

1,302 1.343
Kraftliner
34%
41% 41%
59% 59%
2005 2004
- Exportagé@o
- Mercado Doméstico
N&o inclui madeira
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

A receita bruta em 2005 atingiu R$ 3,2 bilhdes, equivalente a US$ 1,3 bilhdo. A
receita liquida de vendas consolidada (incluindo madeira) totalizou R$ 2,7 bilhées,
1% abaixo do ano anterior.

Receita Liquida por Mercado Receita Liquida por Produto
273860
2.796 Kraftliner
19%

27% 30%
73% 70%

St 4 T I
2005 2004

[ Exportagdo

- Mercado Doméstico 1 ! ;
Inclui Receita de Madeira
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EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

UNIDADE DE NEGOCIO — FLORESTAL

A Klabin movimentou 8,0 milhdes de toneladas de toras de Pinus, toras de
Eucalipto e cavacos e residuos para energia em 2005, volume 1% inferior a 2004,
dos quais 5,1 milhdes de toneladas foram transferidas para suas fabricas do
Parana, Santa Catarina e Sdo Paulo.

O volume de vendas de madeira para serrarias e laminadoras no Parana e Santa
Catarina foi de 2,9 milhdes de toneladas em 2005, volume 11% inferior ao ano
passado. A receita liquida das vendas para terceiros foi de R$ 286,7 milhdes, 5%
inferior ao ano anterior.

A construgdo civil nos Estados Unidos continuou aquecida durante o ano, e o
indice housing starts registrou uma média anual superior a 2,0 milhdes
(comparado a média histérica de 1,6 milhdo). Por outro lado, o fortalecimento do
real frente ao ddlar teve efeito negativo nos pregos dos produtos exportados pelos
clientes da Klabin.

As florestas da Klabin no Parana e em Santa Catarina sdo certificadas pelo Forest
Stewardship Council - FSC, atestado de que o manejo das florestas da Klabin &
social, ambiental e economicamente responsavel.

Ao final de 2005, a Klabin possuia 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 &reas proprias 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 regides proximas as
unidades florestais da Klabin do Parana e de Santa Catarina, beneficiando 1.230
proprietarios rurais. Desde o inicio 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 participagéo
total de fomentados no abastecimento de madeira até 2012.
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

UNIDADE DE NEGOCIO - PAPEIS

O volume de vendas de papéis e cartbes para terceiros foi recorde, totalizando
801,4 mil toneladas, um aumento de 2% em relagdo ao ano anterior. As
exportagdes representaram 65% do volume total e tiveram um crescimento de 2%
em relagdo a 2004.

A receita liquida de papéis e cartdes totalizou R$ 1.153,6 milhGes, 4% inferior a
2004. As exportagdes representaram 54% do total.

As exportacgdes de kraftliner em 2005 atingiram 426,1 mil toneladas, com receita
liquida de R$ 443,5 milhGes, 2% e 17% inferiores a 2004, respectivamente.
Contribuiram negativamente para estes resultados a valorizac&o do real frente ao
délar, a queda do preco internacional do kraftliner, que comegou a se recuperar a
partir do 4T05.

Para 2006, a estratégia de exportagdo de kraftliner contempla além do mercado
interno, o aumento de participagdo nos mercados latino americanos, com forte
énfase para a Argentina, que vem apresentando crescimento econdmico
expressivo.

As vendas totais de cartSes atingiram 329,5 mil toneladas, com destaque para as
embalagens de liquido e o abastecimento do mercado domeéstico, incluindo as
empresas brasileiras responsaveis pelas exportacées de frangos, carnes e seus
derivados, além da exportacdo direta de cartbes pela Klabin.

As exportagdes de cartbes atingiram 95,0 mil toneladas, um acréscimo de 27% em
relagdo a 2004.

UNIDADE DE NEGOCIO — PAPELAO ONDULADO

As informagbes preliminares divulgadas pela Associagdo Brasileira de Papeldo
Ondulado - ABPO indicam que a expedicdo de caixas, chapas e acessorios
totalizou 2,2 milhdes toneladas em 2005, 2,4% superior a 2004. Este resultado fez
com que o consumo de papeldo ondulado atingisse o mesmo patamar de 2002.

A expedigdo de caixas e chapas de papeldo ondulado da Klabin atingiu 419,5 mil
toneladas, 2% superior a 2004, mantendo sua lideranga no mercado brasileiro.

A receita liquida totalizou R$ 843,3 milhGes, 5% acima do ano anterior.
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UNIDADE DE NEGOCIO — SACOS INDUSTRIAIS

A Klabin detém a lideranga no mercado de sacos multifolhados, com participagao
de 45% no mercado. A construgéo civil (sacos para cimento) e o agronegocio
(sacos para sementes) sdo os principais mercados consumidores.

O volume de vendas em 2005, de sacos industriais totalizou 115,0 mil toneladas,
com receita liquida de R$ 349,6 milhdes.

O volume de vendas da Klabin Argentina foi de 23,7 mil toneladas com receita
liquida de R$ 55,1 milhGes, e detém market share de 45% em sacos multifolhados
naquele pais.

Em 2005 continuou o programa de atualizagao tecnolédgica do parque industrial de
sacos, que envolveram desembolsos da ordem de R$ 26 milhéGes.

R

RESULTADO OPERACIONAL

O lucro bruto em 2005 foi de R$ 1.025,5 milhdes, 18% inferior a 2004, decorrente
principalmente da valorizagdo do real frente ao dolar e a queda do prego
internacional do kraftliner principal produto de exportagdo da Klabin. A margem
bruta em 2005 foi de 38%, ante os 46% em 2004.

O custo dos produtos vendidos em 2005 foi de R$ 1.680,8 milhdes, 14%
superior a 2004, influenciado pela elevagéo dos custos dos insumos de produgéo,
com destaque para 6leo combustivel, produtos quimicos e méo-de-obra.

As despesas com vendas em 2005 foram de R$ 308,8 milhdes, 6% superior a
2004, dos quais R$ 199,1 milhdes referentes a fretes.

As despesas gerais e administrativas totalizaram R$ 163,3 milhées em 2005,
um acréscimo de 7% em relagdo a 2004, influenciadas principalmente pelo
dissidio coletivo.

No final de 2005, a Klabin langou um programa de melhoria sustentada de
resultados, do qual fez parte um programa de demisséo voluntaria com adeséo de
490 pessoas, com um custo ndo recorrente de R$ 23,4 milhdes.

O resultado operacional antes do resultado financeiro (EBIT) em 2005 foi de
R$ 509,4 milhées, uma redugdo de 33% em relagdo a 2004.
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GERAGAO OPERACIONAL DE CAIXA (EBITDA)

A geragao operacional de caixa (EBITDA) em 2005 atingiu R$ 754,5 milhdes,
24% inferior ao ano de 2004, representando 28% de margem, devido a valorizagéo
do real em 11,8% frente ao dolar e os baixos pregos internacionais do kraftliner,
que prejudicaram as receitas de exportacoes.

RESULTADO FINANCEIRO E ENDIVIDAMENTO

O resultado financeiro em 2005 foi de R$ 153,7 milhdes de despesas, 2% inferior
a 2004.

R$ milhdes 31/12/2005 31/12/2004

- Total -
Curto Prazo 101,4 ] 511,0 612,4 142,5 262,5 I 405,0
Longo Prazo 894,5 280,3 1.174,8 800,7 4173 1.218,0
ENDIVIDAMENTO BRUTO 995,9 791,3 1.787,2 943,2 679,8 | 1.623,0
Caixa e aplicagdes financeiras (1.468,4) (1.124,8)
ENDIVIDAMENTO LiQUIDO 318,8 498,2

RESULTADO LiQUIDO
O lucro liquido apurado em 2005 foi de R$ 309,1 milhdes, 32% inferior a 2004.

Em 2005, as agdes preferenciais da Klabin (KLBN4) apresentaram desvalorizagéo
de 23,2% e o IBOVESPA uma valorizagdo de 27,7%. As agbes da Companhia
foram negociadas em todos os pregbes da BOVESPA registrando 55.700
operagbes que envolveram 253 milhdes de titulos e um volume médio diario
negociado de R$ 4,4 milhdes.

O capital social da Klabin é representado por 917,7 milhGes de agdes, dos quais
316,8 milhées de agdes ordinarias e 600,9 milhGes de agbes preferenciais.
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DIVIDENDOS

Em outubro de 2005 foram antecipados R$ 100,5 milhdes, sendo R$ 102,79 por
lote de mil agGes ordinarias e R$ 113,07 por lote de mil agdes preferenciais.

A Administragdo esta propondo a Assembléia Geral Ordinaria, a ser realizada em
margo, pagamento de dividendos complementares no montante de R$ 71,3
milhdes, sendo R$ 72,89 por lote de mil agdes ordinarias e R$ 80,18 por lote de
mil acbes preferenciais. Desse modo os dividendos referentes ao exercicio de
2005 perfazem R$ 171,8 milhdes, que representa 58,5% do lucro liquido ajustado.

GOVERNANGCA CORPORATIVA

Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 29 de setembro de 2005, foi
aprovada a concessdo do direito as agbes preferenciais de serem incluidas em
oferta publica decorrente de eventual alienagdo de controle societario (“tag
along”), assegurando-lhes o recebimento de preco igual a 70% do valor pago por
acao ordinaria integrante do bloco de controle, sem prejuizo das vantagens a elas
atribuidas.

Em Reunido Extraordinaria do Conselho de Administracdo realizada em 27 de
outubro de 2005, foi aprovado o Programa de Recompra de Ag¢bes Preferenciais.
O volume autorizado é de até 47.712.031 agbes, valido por 365 dias.

RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES

A politica em relacdo aos auditores independentes, na prestagdo de servigos ndo
relacionados a Auditoria Externa, substancia-se nos principios que preservam a
independéncia do auditor. Esses principios estabelecem que:

e 0 auditor ndo deve auditar seu préprio trabalho;
e 0 auditor ndo deve exercer fungdes gerenciais;
e 0 auditor ndo deve advogar por seu proprio cliente.

Durante o exercicio de 2005 o valor correspondente aos servigos néo 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.

O Programa de Trainees de 2005 foi um grande sucesso, concorreram mais de 14
mil candidatos e 22 foram selecionados e colocados em diversas areas de
atividade. A Companhia ja abriu as inscrigbes para o Programa de Trainees de
2006.

Com o objetivo de aprimorar a gestdo em seguranga e saude ocupacional, foi
aprovado no inicio do ano de 2005 o Programa Klabin de Exceléncia em
Seguranga e Saude Ocupacional (SSO). O Programa tem énfase no
comportamento humano e base em trés fundamentos: Compromisso Visivel,
Responsabilidade de Linha e Disciplina Operacional, além da criagdo de um
Comité de Segurancga 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 custddia de produgdo, no Parana, de cartdo e kraftliner,
sendo a primeira e Unica empresa do mundo a obter essa certificagdo para ambos
os papéis da mais exigente e respeitada certificadora do mundo.

A Klabin comprovou a sua preocupagdo com as questbes ambientais e a
seriedade com que trata o assunto através da conquista de varios prémios com
destaque para:

e 13° Prémio Expresséo de Ecologia;

e 3° Benchmarking Ambiental Brasileiro;

e Prémio CNI-Fiesc 2005 na categoria Ecologia — Educagdo Ambiental;
e |ll Prémio Bramex Ambiental.
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A pratica de Responsabilidade Social na Klabin € um compromisso da gestéo da
empresa, como parte de sua atuagao pela Sustentabilidade.

Sao desenvolvidas diversas agbes sociais pelas unidades da Klabin, com o

envolvimento das comunidades locais.
Com os seguintes destaques:

e 0 Programa Jovem de Futuro;

e 0 Projeto Caiubi de Educagao Ambiental;

e a atuagdo dos grupos de Voluntarios, em especial da OSCIP Terra Viva,
e o0 Programa Matas Legais;

e 0 Programa de aval para fomentados florestais.

Em 2005 a Klabin langou a Politica de Sustentabilidade, que descreve seus
compromissos na pratica do Desenvolvimento Sustentavel.

Merece destaque a atuagdo da Klabin como avalista de pequenos e medios
produtores rurais na obtengdo de recursos para plantagdo de florestas em Santa
Catarina e no Parana, através do Pronaf e do Proflora.

Dois prémios importantes, recebidos em 2005, atestam a postura da Companhia:

e Prémio ECO 2005 - Gestdao Empresarial para Sustentabilidade;

e Prémio CNI (Estadual e Nacional) - Desenvolvimento Sustentavel -
Produgéo Mais Limpa.
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A consistente recuperagéo dos pregos internacionais do kraftliner, o crescimento
do volume de vendas de cartdes para embalagens de liquidos e outros tipos de
cartdes para clientes europeus e a melhora das vendas de sacos industriais e
caixas de papeldao ondulado possibilitardo que a Klabin atinja em 2006 o objetivo
de melhoria do desempenho.

A Klabin continua trabalhando na redugéo de custos e melhoria de qualidade nas
suas fabricas. Para ampliar a competitividade e melhorar os resultados foi
deflagrado um amplo programa de redugcdo de custos de produgéo,
administrativos, logisticos e financeiros. Desse modo, a Klabin estara em
condig¢ées de criar valor de modo sustentavel para seus acionistas e investidores.

Em janeiro de 2006, o Conselho de Administragdo aprovou o Projeto MA 1100,
autorizando a Diretoria a concluir, com base em objetivos estabelecidos, as
negociagdes para a implementagéo do projeto de expansdo da fabrica de Monte
Alegre (PR), que prevé o aumento da capacidade instalada das atuais 700 mil
t/ano para 1,1 milhdo de t/ano. Desse total, 680 mil t/ano serdo de cartbes
revestidos e 420 mil t/ano de kraftliner, ou seja, a capacidade instalada de cartdes
revestidos devera crescer 106%, das atuais 330 mil t/ano para 680 mil t/ano.

Essa expanséo esta orgada em R$ 1,5 bilhdo, com desembolsos previstos para os
anos de 2006, 2007 e parte em 2008. Desse total, 40% serédo de geracgdo propria
de caixa e 60% de financiamentos, com destaque para o BNDES e agéncias de
fomento internacionais.

Com a implantagdo do projeto de expanséo, a Klabin aumentara em 25% a sua
capacidade instalada de produgado de papéis e cartbes para embalagens, de 1,6
milhdo t/ano para 2,0 milhGes t/ano. A capacidade instalada de cartées aumentara
das atuais 390 mil toneladas para 740 mil toneladas.

Em 2005, a Klabin plantou 16.400 ha. de Pinus e Eucaliptos e para 2006 estéo
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 Administragao da Klabin S.A. agradece aos seus acionistas, clientes, parceiros
comerciais, fornecedores e instituigcées financeiras pelo apoio e pela confianga, e
em especial, aos funcionarios que tiveram um papel importante em 2005.

Séao Paulo, 9 de fevereiro de 2006.

A Administracao
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11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

As notas explicativas estdo sendo apresentadas em milhares de reais

ANEXO 1

DEMON STRAC()ES 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 ndo afetam o caixa

e equivalentes:

. Depreciagdo, amortizag@o e exaustdo 227.070 213.983 245.070 231.818
. Resultado na alienag@o de ativos (1.327) (994) (1.153) 664
. Provis#o para perdas do ativo permanente 936 (1.391) 936 (1.391)
. Imposto de renda e contribuigio social diferidos (23.077) 26.687  (29.461) 26.687
. Juros e varia¢dio cambial sobre empréstimos

¢ financiamentos 215.056 169.752  212.626 156.193
. Resultado de equivaléncia patrimonial (308.335)  (260.441) 151 288
. Variagio cambial de investimentos no exterior 351 2.815 2.538
. Provisio para contingéncias 12.576 (51.608) 12.576 (51.608)
. Participag8o de minoritarios 25.830 29.225
Reducio (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)
. Impostos 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 controladas 300.894 255.832
Aumento (reducio) nas contas do passivo
. Fornecedores 39.006 77.806 37.701 31.461
. Impostos a recolher (107) 3.676 55 4.018
. Proviso para imposto de renda e contribui¢do social ~ (46.683) 5.576  (41.538) 8.066
. Salarios, férias e encargos sociais (9.419) 8.550 (9.222) 9.083
. Demais contas a pagar (5.741) 1.277 6.093 2.406
Geracio de caixa em atividades

operacionais (a transportar) 805.091 782.256  945.949 756.367

13/09/2006 17:45:59 Pag: 1



SERVICO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILTARIOS

DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Legislagdo Societéaria
Data-Base - 31/12/2005

01265-3 KLABIN S.A.

89.637.490/0001-45

11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
Geracio de caixa em atividades
operacionais (tfransporte) 805.091 782.256 945.949 756.367
Atividades de Investimento:
. Aplica¢Bes no mercado financeiro (5.386) (34.135) (5.386) (34.135)
. Depdsitos em garantia 87.070 87.070
. Aquisi¢do 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
. Reducio de capital em empresa controlada 26.556
. Empréstimo a empresas ligadas (267) (142)
. Integralizac@o de capital (76) (109) 32) (109)
. Depositos judiciais (9.256) (12.161) (9.211) (12.131)
. Outros investimentos, liquidos (3.968) 27 27
Utilizacéio de caixa em
atividades de investimento (348.430) (250.228) (380.921) (287.128)
Atividades de Financiamento:
. Captagdo de financiamentos 598.969 441.715 662.964 441.715
. Emissdo de debéntures 319.459 319.459
. Amortiza¢3o de financiamentos (559.692) (623.286) (559.692) (428.960)
. Pagamento de juros (149.754) (116.929) (151.599) (99.983)
. Integralizac¢@o de capital em controladas
por minoritarios 12.110 30.149
. Empréstimo a empresas ligadas (125) (60.220)
. Dividendos pagos (190.512) (275.242) (190.516) (275.252)
Utilizacéo 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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ANEXO II

DEMONSTRAC()ES DO VALOR ADICIONADO
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004
Receitas (mais IPI menos deducio de vendas)
Vendas de mercadorias, produtos e servigos 3.201.222  3.272.343 3.358.912  3.315.457
Provisgo para devedores duvidosos (8.836) (3.207) (9.393) (3.727)
Niéo operacionais (2.295) (6.460) (2.551) (7.642)
3.190.091  3.262.676 3.346.968  3.304.088
Insumos adquiridos de terceiros
Matérias-primas consumidas 151.936 9.242 117.188 7.781
Custo das mercadorias e dos servigos vendidos 1.521.977  1.433.966 1.200.715  1.116.134
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros 465.498 543.728 591.015 554.394
2.139.411  1.986.936 1.908.918  1.678.309
Valor adicionado bruto 1.050.680  1.275.740 1.438.050  1.625.779
Retencoes
Depreciagio, amortizaco e exaustio 227.070 213.983 245.070 231.818
Valor adicionado liquido produzido pela empresa 823.610 1.061.757 1.192.980  1.393.961
Resultado de equivaléncia patrimonial 308.335 260.441 (151) (288)
Participacdo dos minoritarios (25.830) (29.225)
Receitas financeiras 122,983 59.006 152.468 75.413
Valor adicionado recebido em transferéncia 431.318 319.447 126.487 45.900
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 1.254.928  1.381.204 1.319.467  1.439.861
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO
Pessoal ¢ encargos 349.785 309.632 355.580 316.614
Impostos, taxas e contribuigdes 345.822 428.236 365.598 453.047
Juros e aluguéis 250.213 191.761 289.181 214.656
Dividendos 171.775 165.011 171.775 165.011
Lucros retidos 137.333 286.564 137.333 290.533
1.254.928  1.381.204 1.319.467  1.439.861
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CONTEXTO OPERACIONAL

A Klabin S.A. e controladas atuam nos seguintes segmentos da industria de papel para atendimento aos
mercados interno e externo: reflorestamento ¢ madeira, papéis de embalagem, sacos de papel e caixas de
papeldo ondulado. Suas atividades siio plenamente integradas desde o florestamento até a fabricagdo dos
produtos finais.

A companhia controladora (Klabin S.A.) em 2005 constituiu trés Sociedades em Conta de Participagdo
(SCP’s) (doze em 2004), com o proposito especifico de captar recursos financeiros para projetos de
reflorestamento. A companhia controladora, na qualidade de sécia ostensiva, contribuiu com ativos florestais,
basicamente florestas e com terras, através da concessdo de direito de uso e os demais socios investidores
contribuiram em espécie para as referidas SCP’s. Essas SCP’s asseguram & Klabin S.A. o direito de
preferéncia para aquisi¢io de produtos florestais a pregos e condi¢des de mercado.

Em dezembro de 2004 a Klabin S.A., através 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 através dessa controlada indireta.

PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As demonstragdes financeiras foram elaboradas em conformidade com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil e normas e instrugdes emitidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, a saber:

Apuraciio do resultado
O resultado é apurado pelo regime de competéncia dos exercicios.
Ativos circulante e realizavel a longo prazo

As aplicaces financeiras estdo demonstradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos (em base “pro
rata temporis”).

A provisio para contas de liquidagdo duvidosa é constituida em montante considerado necesséario e
suficiente para cobrir provaveis perdas na realizagdo dos créditos.

Os estoques sio demonstrados ao custo médio das compras ou produgio, inferior aos custos de reposigdo ou
valores de realizagdo.

Os demais ativos sdio apresentados ao valor de custo ou de realizagdo, incluindo, quando aplicavel, os
rendimentos auferidos e provisdes para perdas.
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Permanente
Demonstrado ao custo, corrigido monetariamente até 1995, combinado com os seguintes aspectos:

¢ DParticipagdes em controladas e coligadas avaliadas pelo método da equivaléncia patrimonial. O agio
apurado na aquisi¢do dos investimentos ¢ amortizado em cinco anos;

¢ Reavaliagio do imobilizado, procedida com base em avaliacio efetuada por empresas especializadas.
Com base nas disposi¢des da Deliberagio CVM n° 183/95, ndo foram registrados no passivo exigivel a
longo prazo, o imposto de renda e a contribui¢do social diferidos sobre a reavaliagio de ativo
imobilizado realizada em periodos anteriores a 1995 por empresas incorporadas pela Klabin S.A.
Portanto, a reserva de reavaliacfo constituida pela Klabin S.A. em decorréncia da referida incorporago
ndo contempla tais impostos;

e Depreciagdio do imobilizado pelo método linear, as taxas anuais mencionadas na Nota 9, que levam em
consideragdo a vida util-econdémica dos bens;

e Exaustio de florestas com base na quantidade de madeira extraida e recursos florestais a exaurir Nota 9;
o Encargos financeiros sdo capitalizados quando incorridos sobre imobiliza¢des em andamento e

¢ Amortizagiio do diferido pelo prazo de cinco a dez anos, a partir da data em que os beneficios comegam a
ser gerados (Nota 10).

Passivos circulante e exigivel a longo prazo

Sdo demonstrados por valores conhecidos ou calculdveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes
encargos incorridos.

A provisdio para parada programada ¢ constituida mensalmente, com base na estimativa total de gastos a
serem incorridos durante a manutengdo das fabricas.

A provisio para contingéncias ¢ constituida para processos considerados como perdas provaveis pela
Administra¢iio apoiados pelos seus consultores legais.

Imposto de renda e contribuic¢fio social

Foram constituidos com base nas aliquotas e nos lucros tributaveis, ajustados conforme legislagéio especifica.

O imposto de renda e a contribui¢@o social diferidos langados no ativo realizdvel a longo prazo € no passivo
exigivel a longo prazo decorrem de despesas ¢ receitas, respectivamente, apropriadas ao resultado, entretanto,
indedutiveis e nfio tributadas temporariamente, vide Nota 6 (a).

Estimativas contabeis

Na elaboragdo das demonstracdes financeiras foram utilizados estimativas € julgamentos para a
contabiliza¢do de certos ativos ¢ passivos e outras transagdes, 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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Informagées suplementares

Com o objetivo de permitir andlises adicionais, a Companhia apresenta, como informagdes suplementares, as
demonstragdes, individual e consolidada do Fluxo de Caixa e do Valor Adicionado, conforme segue:

Fluxo de caixa - a demonstragdo do fluxo de caixa foi elaborada de acordo com a NPC-20 do IBRACON -
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, considerando as principais operagdes que tiveram influéncia
nas disponibilidades e aplicagdes financeiras da controladora e do consolidado, inferiores a 90 dias. Tal
demonstrativo est4 dividido entre atividades operacionais, de investimentos e de financiamentos (Anexo I)

Valor adicionado — elaborada de acordo com os Pareceres de Orientacdo n°s 15/87 e 24/92, e o Oficio -
Circular n° 01/00 emitidos pela CVM. O modelo é o proposto pela NBCT n° 3.7 do Conselho Federal de

Contabilidade. Esta informaciio permite a identificacdo da criac@o e da distribui¢io da riqueza gerada pela
Companhia (Anexo II).

Lucro por ac¢fio
Calculado com base na quantidade de a¢3es na data de encerramento dos balangos.

CONSOLIDACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Critérios de consolidacio

Nas demonstragdes financeiras consolidadas sfio eliminados os investimentos em empresas controladas, bem
como os resultados das equivaléncias patrimoniais. Os lucros ou prejuizos provenientes de operagOes
realizadas entre as empresas consolidadas, assim como os correspondentes saldos de ativos e passivos sdo
igualmente eliminados. O valor da participacio dos acionistas ndo controladores no resultado e no patriménio
liquido € calculado e demonstrado separadamente.

As demonstragdes financeiras consolidadas abrangem as da Klabin S.A. e as de suas controladas, como segue:

Participaciio no capital social - (%)

Empresas controladas: 2005 2004
Klabin Argentina S.A. (participac@o direta e indireta) 100 100
Klabin Ltd (anteriormente denominada Mirca Limited) 100 100
. Klabin Trade (participagéo indireta) 100
IKAPE Empreendimentos Ltda. 100 100
Klabin do Parana Produtos Florestais Ltda. 100 100
Klapart Participa¢des Ltda. 100 100
Antas Servigos Florestais S/C Ltda. 100 100

Sociedades em Conta de Participacio: *)

Parana 91 90
Santa Catarina 92 92
*) Participagdo média no fim do exercicio.
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4 DISPONIBILIDADES

a) Controladora 2005 2004
taxa média taxa média
Aplicacdes anual% Aplicagoes anual%
Moeda nacional
Fundos de investimento (*) 121.105 18,2 152.208 17,9
Certificado de deposito bancério 510.938 18,1 449.772 17,8
Notas em reais (*%) . 67.207 18,0
(**)Tltulos da Republica da Austria 271776 15.6 90.798 14.6
Caixa ¢ bancos 64.630 16.353
1.035.656 709.131
Moeda estrangeira
Certificado de deposito bancario 1.886 42 141.130 2,2
Fundos de investimento 285 4.1 26.591 2,3
Caixa e bancos 77 119
2.248 167.840
1.037.904 876.971
Aplicagfo financeira - vinculada (39.521) (34.135)
998.383 842.836
No pais 696.673 618.333
No exterior 341.231 258.638
1.037.904 876.971

b)  Consclidado
Moeda nacional

Fundos de investimento (*) 183.549 18,2 197.888 17,9
Certificado de deposito bancério 510.938 18,1 450.314 17,8
Notas em reais (**) ) 316.022 18,0
(**)Txtulos da Republica da Austria 271776 15,6 90.798 14,6
Caixa e bancos 65.237 17.419
1.347.522 756.419
Moeda estrangeira
Certificado de depdsito bancario 53.762 4,0 293.198 2,1
Fundos de investimento 30.010 4,1 72.004 2,2
Caixa e bancos 37.150 3.142
120.922 368.344
1.468.444 1.124.763
Aplicagio financeira - vinculada (39.521) (34.135)
1.428.923 1.090.628
No Pais 759.724 T 665.620
No exterior 708.720 459.143
1.468.444 1.124.763

(*) Inclui aplicagdo financeira vinculada em garantia de empréstimos.
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(**) Aplica¢do no exterior em reais.
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ESTOQUES

Produtos acabados

Produtos em processo
Matérias-primas

Madeiras, toras ¢ floresta para corte
Combustiveis e lubrificantes
Material de manutencdo

Outros

Controladora Consolidado

2005 2004 2005 2004
78.601 85.340 85.532 89.237
852 1.029 954 1.126
69.727 81.222 72.140 83.569
29.769 26.367 25.491 15.833
3.196 3.159 3.196 3.159
65.716 69.747 66.052 70.401
2.880 5.723 3432 6.436
250.741 272.587 256.797 269.761

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Natureza e expectativa de realizacfio ou liquidacéo dos impostos diferidos

Os valores de imposto de renda (IRPJ) e contribuicio social (CSLL) diferidos, registrados nas demonstragdes
financeiras, s3o provenientes de provisdes temporariamente ndo dedutiveis, tributos em discussfo judicial, na
controladora e prejuizos fiscais e base negativa de contribuigdo social na controladora e controladas. Tendo
em vista ser dificil prever com exatiddo o prazo de realizagio dos impostos diferidos, sobretudo os
relacionados as provisdes temporariamente ndo dedutiveis e tributos em discussfo judicial, a Administragio
da Companhia decidiu manter a totalidade dos referidos créditos tributérios classificados no ativo realizével a

longo prazo.

Controladora Consolidado

2005 2004 2005 2004

Provisdes nfo dedutiveis 127.357 92.633 127.357 92.633

Tributos em discussdo judicial 14.311 13.814 14.311 13.814

Prejuizos fiscais e bases negativas 59.980 72.981 66.364 72.981

Ativo realizdvel a longo prazo 201.648 179.428 208.032 179.428

Imposto de renda diferido sobre

venda de ativos 1.081 1.351 1.081 1.351

Depreciagio acelerada incentivada 1431 2.017 1431 2.017

Passivo exigivel a longo prazo 2.512 3.368 2.512 3.368
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Em atendimento a Deliberacdo n® 273/98 e Instrugiio n® 371/02 da CVM, a Administragio, com base em
orgamento, plano de negécios aprovados pelo Conselho de Administragéio, estima que os créditos fiscais
sejam realizados durante os exercicios de 2006 a 2013, conforme demonstrado a seguir:

2005

Controladora Consolidado

2006 49.407 51.830
2007 16.407 19.138
2008 21.020 22.250
2009 26.240 26.240
2010 32911 32911
2011 a 2013 55.663 55.663
201.648 208.032

(b) Conciliagdo do imposto de renda e da contribui¢iio social com o resultado da aplicacio direta da
aliquota dos respectivos tributos sobre o resultado societario

Controladora Consolidado
2005 2004 2005 2004

Resultado antes do imposto de renda
e da contribuicfo social 319.160 553.053 353.064 594.485

Imposto de renda e contribuig&o social
4 aliquota de 34% 108.514 188.038 120.042 202.125

Efeito tributario das principais adi¢des (exclusdes):

Resultado de equivaléncia patrimonial (104.834) (88.550) 51 98
Diferenga de tributago - empresas controladas (100.196) (93.392)
Outros efeitos 6.372 (1.979) (1.771H) 885
10.052 97.509 18.126 109.716

Imposto de renda e contribui¢do social:
. Corrente 33.129 70.822 47.587 83.029
. Diferido (23.077) 26.687 (29.461) 26.687
Imposto de renda e contribuigdio social do resultado 10.052 97.509 18.126 109.716

13/09/2006 17:45:59 pag: 10



SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas

EMPRESA COMERCIAL,

INDUSTRIAL E OUTRAS

Legislagdo Societaria
Data-Base - 31/12/2005

01265-3 KLABIN S.A.

89.637.490/0001-45

11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

PARTES RELACIONADAS
Controladora
2005 2004
Sociedades Sociedade Sogemar -
Klabin em Conta de em Conta de Sociedade Monteiro Klabin
Argentina Klabin Participagdo Participagio Geral de Aranha Irméos
S.A. Trade " Parana" "Santa Catarina"  Marcas Ltda. S.A. & Cia. Outras Total Total
@) (i) (i) e (iii) (i) e (iii) @iv) (iv) )
Ativo circulante 577 252.873 1.577 151 255.178 16.766
Realizivel a longo prazo 577 577 150
Passivo circulante 24.660 24.222 1.038 213 218 50.351 50.072
Exigivel a longo prazo 127 127 252
Receita de vendas 1.837 462.776 464.613 28.022
Compras 197.509 158.789 356.298 337.444
Comissdo de aval 6.132 6.132 16.740
Royalties 13.834 2.835 2.224 18.893 17.628
Outras receitas (despesas) (671) (288) (103) (1.062) 85

(i)  Saldo a receber de operagdes realizadas a pregos e prazos nas condicées usuais de mercado;

(i)  Remessa de papel a pregos de custo de produgdo acrescidos de margem de aproximadamente 20%;
Compra de madeira a pregos e prazos nas condigdes usuais de mercado;
Licenciamento de uso de marca;

(iii)
(v)

(v}  Comissdo de aval sobre o saldo de financiamentos do BNDES de 2% a.a.
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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. Participacéo Participagéo
Movimentagio (@) S.A. Outras %) "Parana" "Santa Catarina" Total
Em 31 de dezembro de 2003 68.696 49.364 20.269 62.138 200.467
Integralizag@o de capital 134.067 3.673 137.740
Integralizagfio de capital em bens . 41.047 9.605 50.652
Alienagdo de investimentos (1.026) (1.026)
Incorporagio (61.942) (61.942)
Resultados recebidos (113.035) (142.797) (255.832)
Equivaléncia patrimonial (5.283) (1.881) (588) (196) 120.511 147.878 260.441
Redugéo de capital (26.556) (26.556)
Em 31 de dezembro de 2004 197.480 19.901 23.354 48.523 14.686 303.944
Integralizagdo de capital 30 30
Integralizagdo de capital em bens 27.298 12.570 39.868
Resultados recebidos (166.949) (133.945) (300.894)
Equivaléncia patrimonial 3.662 8.524 775) 164.069 132.855 308.335
QOutros 46 3.969 4.015
Em 31 de dezembro de 2005 201.142 28.471 22.609 76.910 26.166 355.298
Participacdes 2005
Agdes ordinarias (mil) 6 20.349
Participa¢dio no capital - (%) 100 98
Informacgdes em 31 de dezembro
de 2005
Capital social 16 25.749
Total do patriménio liquido 201.142 28.947
(*) Controladora da Klabin Trade.
(**) Empresa incorporada por Klabin S.A. em 23 de marco de 2004.
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IMOBILIZADO
2005 2004
. Depreciacio
Taxa anual
de Custo e e exaustio
depreciagio
Controladora % reavaliado acumuladas Liquido Liquido
Terrenos 145.838 145.838 155.806
Edificios e construgdes 4 347.141 (168.145) 178.996 161.808
Maquinas, equipamentos
¢ instalagdes 5a20 2.487.744 (1.507.747) 979.997 864.869
Obras e instalagdes
em andamento 262.934 262.934 270.871
Florestamento ¢
reflorestamento (*) 404.901 (145.376) 259.525 278.575
Outros 4a20 240.261 (145.688) 94.573 92.069
3.888.819 (1.966.956) 1.921.863 1.823.998
Consolidado
Terrenos 172.872 172.872 173.227
Edificios € construgdes 2a4 360.576 (170.562) 190.014 174.253
Méquinas, equipamentos
e instalagbes 5a20 2.507.837 (1.522.222) 985.615 873.845
Obras e instalagdes
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

(*) Exaustdo calculada com base na extra¢do de madeira, conforme descrito na Nota 2 (c).
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DIFERIDO
2005 2004
Amortizagio
Controladora Custo acumulada Liquido Liquido
Agio na aquisicio de empresa
incorporada:
» [garas Papéis e Embalagens S.A. (i) 186.363 (173.091) 13.272 50.546
Gastos de implantagéo e pré operacionais (ii) 34.629 (29.480) 5.149 3.824
Gastos de reorganizago e instalagfio (ii) 1.922 (1.489) 433 510
Qutros 7.377 (3.873) 3.504 2.414
230.291 (207.933) 22.358 57.294
Consolidado
Klabin Argentina S.A. 3277 (3.277) 428
Qutras 3.193 (574) 2.619 2.157
236.761 (211.784) 24.977 59.879
(i) Agio fundamentado por expectativa de rentabilidade futura e amortizado com base nas respectivas projegdes de

resultados em cinco anos.

(ii)  Compreende as despesas pré-operacionais das unidades de branqueamento e de cloro-soda da Klabin S.A. que
estdo sendo amortizadas em dez anos, e despesas de implanta¢do e pré-operacionais de diversos projetos das
divisdes industriais, que estdo sendo amortizadas em cinco anos.

FINANCIAMENTOS
Posicio
Juros Controladora
anuais % 2005 2004
Curto Longo
Em moeda nacional prazo prazo Total Total
. BNDES 10,5 247 178.138 178.385 316.513
. FINAME 8,5210,5 3.351 4.279 7.630 13.192
. Crédito exportagio SELIC+1,3a
114,0 do CDI 43.938 203.860 247.798 156.363
. Capital de giro CDI+1,4a
110,0 do CDI 43.573 193.000 236.573 131.359
. Outros 1,0a73 1.055 1.256 2.311 2.848
92.164 580.533 672.697 620.275
Em moeda estrangeira (*)
. Ativo imobilizado 5,5 1.755 1.658 3413 11.835
. Exportagéio 4,1a8,0 275.078 208.322 483.400 541.040
. Outros 7,9 235 11.704 11.939
277.068 221.684 498.752 552.875
369.232 802.217 1.171.449 1.173.150
Contrato de troca de
indices - Swap 100,0 do CDI 232.730 232.730 126.833
601.962 802.217 1.404.179 1.299.983

13/09/2006 17:45:59 pag: 14



SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILTARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS Data-Base - 31/12/2005
01265-3 KLABIN S.A. 89.637.490/0001-45

11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

Juros Taxa média Consolidado
anuais % _ponderada % 2005 2004
Curto Longe
prazo prazo Total Total
Em moeda nacional
. BNDES 10,5 10,5 247 178.138 178.385 316.513
. FINAME 852105 10,0 3.351 4.279 7.630 13.192
. Crédito exportagdo SELIC+1,3a
114,0 do CDI 20,2 43.938 203.860 247.798 156.363
. Capital de giro CDI+14a
110,0 do CDI 20,0 43.573 193.000 236.573 131.359
. Outros 1,0a73 24 1.055 1.256 2.311 2.848
92.164 580.533 672.697 620.275
Em moeda estrangeira (*)
. Ativo imobilizado 5,5 5,5 1.755 1.658 3413 11.835
. Exportacio 4,128,0 5,6 275.078 208.322 483.400 541.040
. Outros 73279 74 1.437 70.222 71.659
278.270 280.202 558.472 552.875
370.434 860.735 1.231.169 1.173.150
Contrato de troca de
indices - Swap 100,0 do CDI 232.730 232.730 126.833

603.164 860.735 1.463.899 1.299.983

Vencimentos no longo praze:

2007 260.977
2008 182.629
2009 112.725
2010 113.016
2011 96.630
2012 55.824
2013 24.923
2014 em diante 14.011

860.735
(*) Em dolares norte-americanos.

(b) Garantias

Os financiamentos sfio garantidos por terrenos, edificios, benfeitorias, maquinas, equipamentos e instalagdes
da fabrica de Correia Pinto — SC e depdsitos em garantia, bem como por avais dos acionistas controladores.
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DEBENTURES

Em reunido do Conselho de Administragio realizada em 3 de novembro de 2004, foi aprovado o Programa de
Emisséio Publica de Debéntures no valor total de R$ 1.000.000.

Em dezembro de 2004, com data-base de 1° de novembro de 2004, a Klabin S.A. emitiu 31.405 debéntures de
sua 5 emissdo. As debéntures sdo escriturais, série Unica e nominativas, ndo conversiveis em ac¢des, 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,

PROVISAO PARA CONTINGENCIAS

Com base na analise individual dos processos judiciais e suportadas por opinido de seus consultores juridicos,
a Klabin S.A. e suas controladas constituiram provisdes no exigivel a longo prazo, para perdas consideradas
provaveis, demonstrado a seguir:

Controladora e Consolidado

Natureza da contingéncia 2005 2004

Tributéria:
. PIS/COFINS 63.617 58.871
. CPMF 6.121 4,131
. Outras 25.643 24.708
95.381 87.710
Trabalhista 28.003 24.149
Outras 5.508 2.674
128.892 114.533

PIS/COFINS

Klabin S.A. questiona judicialmente o recolhimento do PIS e da COFINS com a base de calculo majorada
pela Lei 9.718/98, em ag¢des distintas que encontram-se em diversas instdncias: aguardando decisdo de 1?
estincia; aguardando julgamento do recurso extraordindrio no Supremo Tribunal Federal e aguardando
julgamento de apelagdo no Tribunal Regional Federal.

A Companhia mantera a provisio ja efetuada até o julgamento e transito em julgado de suas agdes, tendo em
vista que o Supremo Tribunal Federal, em novembro de 2005, decidiu pela inconstitucionalidade da
ampliagdo da base de calculo dessas contribuicdes.

CPMF

A Companhia questiona a incidéncia da CPMF sobre a movimentagio das receitas de suas exportagdes. Tal
acfo tramita perante a Vara da Justica Federal em S#o Paulo, aguardando julgamento da apelagdo 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, ¢ R$ 101.800 (R$ 90.803 em 2004) no consolidado.
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11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

Adicionalmente a Klabin S.A. e suas controladas possuem outros processos tributdrios, trabalhistas e civeis
envolvendo “possiveis” riscos de perda. Os valores em 31 de dezembro de 2005 sdo: tributarios R$ 207.479;
trabalhistas R$ 60.910 e civeis R$ 34.427 .Com base na analise individual dos correspondentes processos
judiciais e suportadas por opinido de seus consultores juridicos, a administragio entende que estes processos,
julgados “possiveis”, ndo necessitam provisionamento.

Os processos trabalhistas referem-se basicamente a reclamacdes envolvendo horas extras, adicional de
periculosidade e de insalubridade.

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital

O capital social da Klabin S.A., subscrito e integralizado, dividido em agdes, sem valor nominal, ¢ assim
distribuido:

2005 2004

Agdes ordinarias 316.827.563 317.049.392
Agdes preferenciais 600.855.733 601.750.949
917.683.296 918.800.341

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 21 de margo de 2005, foi aprovado o cancelamento de
221.829 agdes ordinarias e 895.216 ac¢des preferenciais mantidas em tesouraria, sem redugio do capital social.

Em Assembléia Geral Ordinaria realizada em 21 de margo 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 emissdo de agdes, passando o capital social para R$ 1.100.000.

Em Assembléia Geral Extraordindria, realizada em 29 de setembro de 2005, foi aprovada a concessdo do
direito as agdes preferenciais de serem incluidas em oferta pliblica decorrente de eventual alienagdio de
controle societario (“tag along”), assegurando-lhes o recebimento de prego igual a 70% do valor pago por
agdo ordinaria integrante do bloco de controle, sem prejuizo das vantagens a elas atribuidas.

Em Reunido Extraordinaria do Conselho de Administragéio realizada em 27 de outubro de 2005 foi aprovado
o programa de recompra de até 47.712.031 ag¢des preferenciais, valido por 365 dias, para permanéncia em
tesouraria € posterior aliena¢do ou cancelamento, sem redugdo do capital social.

Direito das acdes

As agdes preferenciais, sem direto a voto, tém prioridade no reembolso, em caso de liquidagio da Companhia
, € recebem dividendos 10% superiores aqueles atribuidos as a¢des ordindrias.
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Reservas
Reserva estatutaria

Constituida por parcela variavel do lucro liquido ajustado na forma da lei com a finalidade de assegurar
recursos para investimentos em bens do ativo permanente e reforco de capital de giro.

Reserva de reavaliacio

Consoante facultade pela Instrugio CVM n° 197/93, a Companhia decidiu nfio aplicar os dispositivos
previstos nos artigos 1° e 2° da Instrucio CVM n°® 189/92 (imposto de renda e contribuigfio social sobre a
reserva de reavaliacdo). A aplicacdio desses dispositivos ajustaria a reserva de reavaliagio nos seguintes
valores:

Reserva de reavaliagdo em 31 de dezembro 2005 87.399
Parcela relativa a corregfo monetaria prevista na Lei n® 8.200/91,
incluida na reserva de reavaliagio (45.155)
Encargos tributdrios (14.364)
27.880
Dividendos

Conforme Ata da Reunifio Extraordiniria do Conselho de Administragio realizada em 31 de agosto de 2005,
foi aprovada a distribui¢do de dividendo intermediario no valor de R$ 100.505, pagos em outubro de 2005.

A Administragfio propde para aprovagio em Assembléia Geral Ordinaria, a ser realizada em margo de 2006,
dividendo complementar no valor de R$ 71.270, conforme demonstrado a saber:

2005
Lucro liquido do exercicio 309.108
Constitui¢do da reserva legal (5%) (15.455)
Base de cilculo dos dividendos 293.653
Dividendos antecipados:

. R$ 102,79 por lote de mil a¢bes ordindrias 32.567
.R$ 113,07 por lote de mil a¢des preferenciais 67.938
100.505

Dividendos complementares:
. R$ 72,89 por lote de mil agdes ordinarias 23.093
. R$ 80,18 por lote de mil agdes preferenciais 48.177
71.270
Total - 58,5% da base de calculo 171.775
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11.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

INSTRUMENTOS FINANCEIROS
Gerenciamento de risco

A Klabin S.A. e controladas participam de operag¢des envolvendo instrumentos financeiros, todos registrados
em contas patrimoniais, que se destinam a atender a suas necessidades operacionais, bem como a reduzir a
exposi¢do a riscos financeiros, principalmente de crédito, de moeda e de taxa de juros. A administraciio desses
riscos € realizada por meio de definigio de estratégias, estabelecimento de sistemas de controle ¢
determinacdo de limites de posi¢des. Nao sdo realizadas operagdes envolvendo instrumentos financeiros com
finalidade especulativa.

Risco de crédito

Esses riscos sdo administrados por normas especificas de aceitagdo de clientes, analise de crédito e
estabelecimento de limites de exposigdo por cliente.

Risco de moeda e operacdes com derivativos

A Klabin S.A. realiza operagdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos para proteger o seu passivo
ou exposi¢io liquida em dolares norte-americanos dos efeitos de variagdes cambiais. As operagbes de
“hedge” sem caixa “swap” substituem a variagdo cambial passiva pela variagdo do CDI (Certificado de
Deposito Interbancario). A perda apurada nessas operagdes, no montante de R$ 105.897 em 2005, foi
integralmente reconhecida no resultado do exercicio na rubrica resultado financeiro — variagBes cambiais,
liquidas e registrada como acréscimo dos correspondentes financiamentos.

Adicionalmente, como cerca de 27% das vendas sdo realizadas em délares norte-americanos, a administragio
acredita haver um "hedge" natural de parte do seu passivo em moeda estrangeira a partir de suas operagdes
tradicionais de venda.

Valores de mercado

Em 31 de dezembro de 2005 e de 2004, os valores de mercado das disponibilidades, aplicacdes financeiras,
contas a receber ¢ a pagar, aproximam-se dos valores registrados nas demonstra¢des financeiras devido a
natureza de curto prazo destes. Os valores de mercado dos empréstimos e financiamentos aproximam-se
substancialmente dos valores registrados nas demonstragbes financeiras devido a esses instrumentos
financeiros terem taxas de juros varidveis. Os valores de mercado das debéntures sdo iguais aos valores
registrados nas demonstragdes financeiras, em virtude de a Companhia ter a opgéio de quitar essas debéntures
a qualquer momento pelo valor contabil.

A seguir estio demonstrados os valores contabeis ¢ de mercado das operagdes de "swap”.

Consolidado

2005 2004

Valor Valor de Valor Valor de

Contabil Mercado Contabil Mercado

Financiamentos (Nota 11(a)) - Operagdes de "swap" 232.730 257.176 126.833 166.636
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COBERTURA DE SEGUROS

Em face a natureza de suas atividades, da distribuicfio das florestas em diversas areas distintas e das medidas
preventivas adotadas contra incéndio e outros riscos, a empresa adota a politica de n3o contratar cobertura de
seguros para florestas, contratando, entretanto, para estoques e bens 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 destrui¢do em um mesmo evento.

Em 31 de dezembro de 2005, a Klabin S.A. e controladas possuem seguros contra incéndio de seus estoques,
bens do imobilizado, garantias contratuais e judiciais no valor de R$ 1.249.049.

BENEFiCIOS A EMPREGADOS E PLANO DE PREVIDENCIA PRIVADA

A Klabin S.A. e suas controladas concedem a seus empregados beneficios de seguro de vida, assisténcia
médica e plano de aposentadoria. A contabilizagfio desses beneficios obedece ao regime de competéncia e a
concessio destes cessa ao término do vinculo empregaticio.

O plano de previdéncia privada da Klabin - Plano Prever, administrado pelo Unibanco AIG Seguros &
Previdéncia, foi instituido em 1986 sob a modalidade de beneficio definido. A partir de 1998 houve uma
reestruturagiio que resultou na conversdo do plano para a modalidade de contribuico definida.

Em novembro de 2001, foi instituido um novo plano de previdéncia privada o Plano de Aposentadoria
Complementar Klabin - PACK, também administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdéncia e
estruturado no conceito de PGBL - Plano Gerador de Beneficios Livres.

Aos participantes do Plano Prever foi dada a opgéo de migragdo para o novo plano.

Em ambos os planos nio é assumida pela Klabin S.A. ou por suas controladas nenhuma responsabilidade por
garantir niveis minimos 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 planos (2004 - R$
3.200), valor contabilizado como despesa no resultado do exercicio.

O total de participantes do plano em 31 de dezembro de 2005 era de 1.916, sendo que destes 1.911 séo
empregados na ativa e 5 aposentados.
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KLABIN S.A.
CNPJ N° 89.637.490/0001-45
Companbhia aberta

CONSELHO DE _ADMINISTRACAQO

Presidente
Daniel Miguel Klabin

Conselheiros
Armando Klabin
Celso Lafer

Daniel Miguel Klabin
Israel Klabin

Lilia Klabin Levine
Miguel Lafer

Paulo Sérgio Coutinho Galvéo 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 Simdes de Castro Filho

Carmine Grande
Jodo Alfredo Dias Lins
Wolfgang Eberhard Rohrbach

DIRETORIA

Miguel Sampol Pou

Antonio Sergio Alfano

Carlos Alberto Ennes Cariello
Donald Ross Silveira da Mota
José Taragano

Paulo Roberto Petterle
Reinoldo Poernbacher

Ronald Seckelmann
Wilberto Luiz Lima Junior

Diretor Geral e Diretor de Operagdes

Diretor de Planejamento e de Confrole

Diretor de Recursos Humanos

Diretor Comercial da Unidade de Negocios Klabin Papéis

Diretor Gerente da Unidade de Negocios Klabin
Embalagens

Diretor Gerente da Unidade de Negocios Klabin Papéis e

Sacos Industriais

Diretor Gerente da Unidade de Negdcios Klabin Florestal

e da Area de Supply Chain

Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

Diretor de Comunicago e de Responsabilidade Social

Pedro Guilherme Zan
Controladoria
CRC-1SP 168.918/0-9

Angel Alvarez Nifiez
Contabilidade
TC - CRC-1SP 157.878/0-3
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Divuigacdo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislacdo Socletaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
01.01 - IDENTIFICAGAO
1- CODIGO CVM [2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3 - CNPJ
01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55

06.01 - BALANGO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-cODIGO 2 - DESCRIGAO 3 - 31/12/2005 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

1 Ativo Total 7.339.695 5.991.849 5.998.492
1.01 Ativo Circulante 2.417.366 2.207.035 2.270.688
1.01.01 Disponibilidades 1.081.878 1.086.220 1.332.451
1.01.02 Créditos 714.141 572.574 436.4683
1.01.02.01 Contas a receber de clientes 695.218 560.260 412.148
1.01.02.02 Outras contas a receber 18.923 12.314 24.315
1.01.03 Estoques 463.068 405.995 383.841
1.01.04 Qutros 158.279 142.246 117.933
1.01.04.01 Impostos e contribuigbes a compensar 95.464 30.885 45.147
1.01.04.02 Impostos e contribuigdes diferidos 58.257 106.075 62.137
1.01.04.03 Despesas Antecipadas 4.558 5.286 10.649
1.02 Ativo Realizével a Longo Prazo 348.289 297.730 208.344
1.02.01 Créditos Diversos 348.270 297.719 298.344
1.02.01.01 Impastos a compensar 22.538 25,532 26.345
1.02.01.02 Impostos e contribuigdes diferidos 140.505 137.853 187.899
1.02.01.03 Depésitos judicias 42 471 29.308 23.979
1.02.01.04 Adiantamentos a fornecedores 116.367 81.001 49.354
1.02.01.05 Qutras contas a receber 26.389 24.025 10.767
1.02.02 Créditos com Pessoas Ligadas 19 kB 0
1.02.02.01 Com Coligadas [¢] 0
1.02.02.02 Com Controladas 0 0
1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 19 11 0
1.02.03 Outros 0 0 0
1.03 Ativo Permanente 4.574.040 3.487.084 3.429.460
1.03.01 Investimentos 484.978 25,796 23.622
1.03.01.01 Participagbes em Coligadas 915 1.028 1.205
1.03.01.02 Participagées em Controladas 464.686 0 0
1.03.01.02.01 Agio na aquisigéo da Ripasa S/A 464.686 0 0
1.03.01.03 Outros Investimentos 19.377 24.768 22.417
1.03.02 Imobilizado 4.085.334 3.459.870 3.060.498
1.03.03 Diferido 3.728 1.418 345.340
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL Divulgagéo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislagdio Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAQ

1- CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3- CNPY
01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55

06.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3 -31/12/2005 4 -31/12/2004 5 -31/12/2003
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Né&o Distribuidos 0
2.05.04.07 Qutras Reservas de Lucro 0
2.05.058 Lucros/Prejuizos Acumulados 0
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DFP - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2005

Divulgacdo Externa

Legislagcdo Societaria

1- CODIGO CVM
01398-6

2 - DENOMINAGAO SOCIAL

SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A

3-CNPJ
16.404.287/0001-55

06.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3 - 31/12/2005 4 - 31/12/2004 5 - 31/12/2003

2 Passivo Total 7.339.695 5.991.849 5.998.492
2.01 Passivo Circulante 1.437.929 1.169.109 1.864.590
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 982.020 789.680 1.444 468
2.01.02 Debéntures 27.793 24.784 0
2.01.03 Fornecedores 158.593 133.730 152.479
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribuigées 22.785 19.117 14.953
2.01.04.01 Impostos a vencer 18.894 16.220 8.978
2.01.04.02 Imposto de renda e contribigéo social 2.509 2.897 5.975
2.01.04.03 Imp. de renda e contr. social diferidos 1.382 0 0
2.01.05 Dividendos a Pagar 119.265 81.836 120.503
2.01.06 Provisdes 0 o] 0
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 504 504 1.613
2.01.08 Outros 126.969 119.458 130.574
2.01.08.01 Remuneragdes e encargos a pagar 53.693 52.207 48.459
2.01.08.02 Contas a pagar 73.276 67.251 84.115
2,02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 2.792.269 2.076.479 1.689.403
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 2.082.559 1.412.330 1.533.347
2.02.02 Debéntures 464.421 475.384 0
2.02.03 Provisdes 210.432 146,080 105.501
2.02.03.01 Provisdo para contingéncias 210.432 146.080 105.601
2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.02.05 Qutros 34.857 42,685 60.555
2.02.05.01 Imposto de renda e c. social diferidos 23.277 13.147 27.713
2.02.05.02 Contas a pagar 11.580 29.538 32.842
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 o]
2.04 Participagbes Minoritarias 0 0 115.606
2.05 Patrimonio Liquido 3.109.497 2.746.261 2.318.893
2.05.01 Capital Social Realizado 1.479.990 1.477.963 1.287.737
2.05.02 iReservas de Capital 363.752 327.606 26.741
2.05.02.01 Reserva de incentivos fiscais 270.109 233.962 26.191
2.05.02.02 Alienagdo de agdes em tesouraria 0 0 347
2.05.02,03 Corregéo monetaria especial Lel 8200/91 0 0 203
2.05.02.04 Reserva especial de 4gio na Incorporagéo 108.723 108.723 0
2.05.02.05 AgGes em tesouraria (15.080) (15.080) 0
2.05.03 Reservas de Reavaliagéo 0 0 34.281
2.05.03.01 Ativos Préprios 0 0 34.023
2.05.03.02 Controladas/Coligadas 0 0 258
2.05.04 Reservas de Lucro 1.265.755 940.693 970.134
2.05.04.01 Legal 99.577 74.780 970.134
2.05.04.02 Estatutaria 1.166.178 865.813 0
2.05.04.02.01 Reserva para aumento de capital 1.048.553 777.944 0
2.05.04.02.02 Reserva estatutaria especial 117.625 87.969 0
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 0 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0
2.05.04.05 Retengéo de Lucros o] 0 0
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DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2005 Legislagéo Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3- CNPJ

01398-6 SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S/A 16.404.287/0001-55

07.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRICAO 3 - 01/01/2005 a 31/12/2005}4 - 01/01/2004 a 31/12/2004}5 - 01/01/2003 a 31/12/2003
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.201.048 3.017.532 2.708.258
3.02 Dedug6es da Receita Bruta (414.057) (377.598) (230.335)
3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos 2.786.991 2.639.934 2.477.923
3.04 Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos (1.763.987) (1.448.832) (1.347.294)
3.05 Resuitado Bruto 1.023.004 1.191.102 1.130.629
3.06 Despesas/Receitas Operacionais (365.384) (420.418) (274.550)
3.08.01 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 administragéo (28.763) (22.777) (19.346)
3.06.03 Financeiras 33.410 (67.543) 76.853
3.06.03.01 Recsitas Financeiras 83.162 73.967 (17.842)
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 Qutras Despesas Operacionais (37.679) 0 (41.687)
3.06.05.01 Amortizagéo de agio (37.679) 0 (41.687)
3.06.06 Resultado da Equivaléncia Patrimonial (351) (286) (1.054)
3.07 Resultado Operacional 657.620 770.684 856.079
3.08 Resultado Nao Operacional (10.677) 30.072 13.582
3.08.01 Receitas 0 30.072 13.582
3.08.02 Despesas (10.677) 0 0
3.09 Resultado Antes Tributacdo/Participagdes 646.943 800.756 869.671
3.10 Provis&o para IR e Contribuigéo Social (147.294) (197.797) (258.988)
3.11 IR Diferido 0 0 0
3.12 Participagbes/Contribuigdes Estatutarias 0 0 0
3.12.01 Participagdes 0 0 0
3.12.02 Contribuigdes o] 0 0
3.13 Reverséo dos Juros sobre Capital Préprio 0 0 0
3.14 Participagbes Minoritarias 0 0 (24.165)
3.15 Lucro/Prejuizo do Exercicio 499.649 602.959 586.518
NUMERO AGOES, EX-TESOURARIA (Mil) 284.088 283.919 3.221.860
LUCRO POR AGAO 1,75878 2,12370 0,18204
PREJUIZO POR AGAO
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09.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

Aos
Administradores e Acionistas da
Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A.

Examinamos os balangos patrimoniais da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. € os
balangos patrimoniais consolidados da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e empresas
controladas levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, ¢ as respectivas demonstra¢des
do resultado, das mutagSes do patriménio liquido e das origens e aplicacdes de recursos
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de
sua administragdo. Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido sobre essas
demonstra¢des financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil e compreenderam: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevéancia dos
saldos, o volume de transagles e os sistemas contabil e de controles internos da
Companhia e empresas controladas; b) a constatagiio, com base em testes, das evidéncias e
dos registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e ¢) a
avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas pela
administragdo da Companhia e empresas controladas, bem como da apresentagdo das
demonstrag¢@es financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no primeiro pardgrafo
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigdo patrimonial e
financeira da Suzano Bahia Sul Papel e Celulose S.A. e a posi¢do 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 operag¢Bes, as mutacdes de seu patrimonio liquido e as
origens e aplicagdes de seus recursos referentes aos exercicios findos naquelas datas, de
acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil.
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09.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos uma opinido sobre as
demonstra¢des financeiras referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. As
demonstra¢es 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 praticas contabeis
adotadas no Brasil, que estio sendo apresentadas para propiciar informagdes
complementares sobre a Companhia e empresas controladas, ndo sio requeridas como parte
integrante das demonstracdes financeiras. Essas demonstragdes foram submetidas aos
procedimentos de auditoria descritos no segundo paragrafo e, em nossa opinifio, estdo
adequadamente apresentadas, em todos os aspectos relevantes, em relagdio as
demonstra¢es financeiras dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2005 e 2004,
tomadas em conjunto.

Salvador, 23 de janeiro de 2006

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-6-F-BA

Idésio S. Coelho Jr.
Contador CRC 1SP163904/0-0-S-BA
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10.01 - RELATORIO DA ADMINISTRACAO

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Trés importantes etapas foram cumpridas em 2005, na trajetdria de crescimento da Suzano Papel e Celulose.
O inicio da construgdo da 22 linha de celulose na Bahia, a aquisigdo do controle da Ripasa e o novo modelo
organizacional, juntos, preparam a empresa para um novo ciclo de crescimento.

Comegamos a implantacdo do Projeto Mucuri, que expandird nossa capacidade anual inicialmente em 1
milhdo de toneladas de celulose de mercado. As obras foram iniciadas, os principais equipamentos adquiridos
e as linhas de financiamento - com perfil e prazo de amortizagdo adequados e taxas competitivas —estdo
definidas. Voltada para o mercado mundial de celulose, a segunda linha na Unidade Mucuri é um passo
fundamental na conquista de posigdo de lideranga mundial entre os principais participantes.

Adquirimos o controle compartilhado da Ripasa em marco de 2005. A continuidade da reestruturagdo
societdria que objetiva transforma-la em unidade de produgéo, cuja capacidade serd integralmente absorvida
por Suzano e VCP, depende de decisdo judicial na agdo movida por acionistas minoritarios.

Durante o ano reformulamos nosso modelo organizacional com o objetivo de obter efetiva criacdo de valor
através de foco mais concentrado no cliente, responsabilizagdo por resultados e desenvolvimento de
liderangas. Estruturamos nossas operagdes em trés Unidades de Negbcios — Florestal, Celulose e Papel —
com o intuito de permear por toda a organizagdo uma visdo mais empreendedora e ampla dos negdcios, com
maior transparéncia interna sobre resultados e alocacdo de capital. Novas liderangas serdo desenvolvidas com
maior foco no relacionamento e no desenvolvimento de solugdes para nossos clientes, dentro do programa de
sucessdo dos executivos.

As operagbes da Companhia transcorreram em um ambiente econdmico favordvel externamente - com
crescimento da economia e do comércio internacionais e liquidez financeira — e ndo favorével dentro do pals -
com baixo crescimento da economia e da demanda por nossos produtos. Além disso, a valorizagdo do real
teve impactos negativos no nosso desempenho operacional, comprimindo margens e geracdo de caixa no
ano, aoc mesmo tempo em que influenciou positivamente a Companhia, com a redugdo da divida em moeda
estrangeira expressa em reais,

Apresentamos, nesse contexto, resultados menores em relacdo ao ano anterior. Em 2005, nossas receitas em
reais atingiram R$ 2,6 bilhdes. O ebitda somou R$ 848,9 milhdes e o lucro liquido R$ 499,6 milhdes.
Distribuimos R$ 138 milhdes em Juros sobre Capital Préprio no periodo. Os projetos de otimizaglo e
modernizacio, de equipamentos que atingiram a plena capacidade em 2005, resultaram em um volume de
producdo de 1,37 milhdes de toneladas, acima da capacidade nominal das fébricas.

O 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 constituido pela bolsa brasileira e o quarto no mundo da categoria.

No ambito interno, na avaliacdo geral do Sistema de Avaliagdo da Satisfagdo do Colaborador (SASC),
realizada em 2005, o indice médic de favorabilidade alcangou 61%, em comparagdo a 56% registrado em
2003. Além de superarmos a média do mercado em geral, o resultado aponta o alinhamento de percepgdo
dos colaboradores com o modelo de gestdo da Companhia e sua estratégia de atuagdo.

Estamos preparados para enfrentar em 2006 importantes desafios, como a implantacdo do Projeto Mucuri, a
finalizacdo do processo de reestruturagdo da Ripasa e a formacdo de lideres capacitados para os processos
futuros de sucessdo. Assim caminhamos com o objetivo de atingir nossas metas de crescimento e
competitividade de forma sustentdvel, de atender as expectativas de nossos acionistas, colaboradores,
clientes e todos os demais grupos relacionados a Companhia. Uma crenga semeada hd anos por nossos
fundadores e que constitui a base da sustentabilidade da S<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>