
RELATÓRIO DE ADMINISTRAÇÃO 2011

Prezados Senhores:
Submetemos à apreciação dos Senhores Acionistas, Clientes, Fornecedores de Serviços e Produtos, 
Comunidade Financeira e à Sociedade em Geral o Relatório da Administração e as Demonstrações 
Financeiras da Cambuci S.A. referentes ao exercício social encerrado em 31 de Dezembro de 2011, 
acompanhado do relatório dos Auditores Independentes.

MENSAGEM DO PRESIDENTE
O ano de 2011 reforçou a consistência da linha de trabalho adotada pela Cambuci, que manteve seu foco nos 
objetivos de crescimento da companhia, no correto direcionamento de seus investimentos, e no planejamento 
e preparação de suas marcas, Penalty e Stadium, para um futuro promissor e competitivo, em especial pela 
realização da Copa do Mundo de 2014 e das Olimpíadas de 2016 em solo brasileiro. Com o direcionamento 
estratégico de diferenciação de marca e valor agregado em produto, a Cambuci intensificou seus investimentos 
em modernização fabril, inteligência estratégica da cadeia de suprimentos, pesquisa e inovação, reestruturação 
comercial, treinamento e capacitação de profissionais. Desta forma, a companhia se mostra cada vez mais 
eficiente no atendimento e relacionamento com seus clientes, consumidores, parceiros e colaboradores, 
incentivando um ciclo de crescimento e amadurecimento profissional em todo o ambiente no qual está inserida. 
Uma tradução mais nítida desta proposta de trabalho foi o lançamento da nova plataforma de posicionamento 
da Penalty no segmento esportivo, que, com base em um planejamento iniciado internamente em 2008, 
reforçou sua legitimidade de ser a única marca genuinamente brasileira de futebol - uma credencial de enorme 
destaque no mercado. A nova e arrojada identidade visual e o portfólio de produtos completamente renovado 
e reformulado, aliados a estruturação para a excelência na prestação de serviços, fortaleceram a Penalty tanto 
no mercado nacional, como no internacional. Respaldado por um planejamento estratégico e com visão de 
longo prazo, o movimento feito pela Penalty servirá para valorizar, diferenciar e gerar um reconhecimento ainda 
mais forte à marca no esporte, que atualmente já possui um importante reconhecimento e endosso por parte 
das principais federações, confederações, clubes e atletas, pela inovação, tecnologia e qualidade de seus 
produtos. Complementando o atendimento da Cambuci ao mercado, que tem por objetivo a ampla oferta de 
produtos esportivos, a Stadium manteve sua atenção para a migração das classes C, D e E, diferenciando-se 
como uma excelente opção de compra, através da relação custo/benefício ofertada em seus materiais. A leitura 
deste cenário, somada às positivas perspectivas econômicas e sociais do Brasil, evidencia uma acentuada curva 
de crescimento nos negócios da Cambuci, mantendo a expectativa de resultados otimista.

DESEMPENHO OPERACIONAL
Inovação
Além da grande preocupação com o design, o portfólio de produtos das marcas da Cambuci apresentado 
em 2011 foi resultado de investimentos em inovação e tecnologia. Cerca de 2% do faturamento líquido é 
destinado ao trabalho de pesquisa e desenvolvimento, justamente para oferecer novidades constantes e 
garantir performance e qualidade superior nos produtos Penalty e Stadium. Este direcionamento resultou na 
evolução das linhas de produtos do seu portfólio:
- Linha Max de Futsal - linha profissional de futsal que oferece diferentes perfis técnicos de calçados, que 
atendem de uma melhor forma os diferentes perfis de jogo dos atletas. Além dos calçados a linha conta 
também com confecção, bolas, meião, equipamentos e acessórios.
- Linha S11 de Futebol de Campo - linha profissional de futebol de campo e society, construída em 
conjunto com atletas de ponta do futebol brasileiro. Linha completa composta por calçados, confecção, 
bolas, meião, equipamentos e acessórios.
- Meião Kanguru - único meião no mundo com bolsa interna construída sem costuras adicionais, 
possibilitando o encaixe da caneleira sem a necessidade de tira elástica ou esparadrapo.
- Sistema d-Tech - desenvolvido para auxílio da evolução do vôlei, detecta com precisão informações como 
posição e velocidade da bola.
- Tecnologia Camaleão - lançada em 2009 em bolas, a exclusiva tecnologia Camaleão passou a ser aplicada 
também em calçados. A tecnologia fotocromática constante no laminado do calçado permite que o mesmo 
mude de cor quando exposto aos raios ultravioleta (UV), presentes principalmente na luz do sol e em 
algumas luzes artificiais. Depois de encerrada a exposição aos raios UV, a cor do calçado retorna, de forma 
gradual, ao seu tom original.
- Tecnologia PoliPIMA - exclusiva construção de fibras naturais, algodão Pima, e sintéticas, microfibra de 
poliéster, que formam um tecido muito mais confortável, com melhor toque e ajuste ao corpo, evitando que 
o tecido grude no mesmo pelo excesso de suor.
E também no lançamento de novas tecnologias para a linha 2012:
- Tecnologia Celeron - projetado com o objetivo de atender as características do futebol brasileiro, o solado 
Celeron é extremamente leve e flexível. Ideal para jogadores que buscam velocidade, explosão de arranque 
e segurança de tração.
- Tecnologia Sensor - o exclusivo couro Sensor possui características diferenciadas para a melhor prática do 
futebol. Uma construção mais leve e resistente, com tratamento hidrofugado. Ajuste perfeito aos pés, 
permitindo passes precisos, chutes certeiros e conforto máximo.
- Tecnologia Tenvis - para garantir um melhor contato entre o pé do jogador e a bola, o laminado Tenvis 
foi desenvolvido com uma microfibra altamente resistente e macia, para fazer diferença em campo.
- Tecnologia Termotec - a exclusiva tecnologia Penalty Termotec, que revolucionou a construção e a 
performance de bolas, agora presente nas chuteiras da linha profissional S11. Através da fusão das partes 
do calçado em uma peça única, sem a necessidade de costuras, o produto se torna mais leve e resistente, 
com ajuste perfeito ao pé.
- Tecnologia Polipró - meiões mais leves e resistentes. Esta exclusiva construção age como isolante térmico, 
excelente para a prática esportiva em climas frios e quentes, e possui fibra ecológica, que não necessita do 
tratamento de tingimento dos processos convencionais.
Além disso, a cada ano a Cambuci vem ampliando parcerias com clubes, atletas, federações e confederações, 
que funcionam como um sofisticado laboratório de testes de produtos de alta performance e têm função 
vital na pesquisa e desenvolvimento de tecnologias que auxiliem a oferta de produtos com diferencial técnico 
e maior valor agregado.

DESEMPENHO FINANCEIRO

RECEITA LÍQUIDA
A Receita Líquida em 2011 apresentou um aumento de 12,5%, passando de R$ 247,7 milhões em 2010 
para R$ 278,8 milhões. Os principais fatores que contribuíram para esse aumento foi o crescimento no 
volume de vendas e reposicionamento de preços de venda.

Receita Líquida

247.758

12,5% 278.773

2010 2011
LUCRO BRUTO
O Lucro Bruto registrou um aumento de 16,6% em 2011, passando de R$ 105,5 milhões em 2010,  
para R$ 123,1milhões em 2011.
A margem bruta foi de 44,2% em 2011, 1,6% maior comparado ao ano anterior que foi de 42,6% no 
acumulado. Devido à redução do custo dos produtos vendidos e reposicionamento do preço de vendas.

Lucro Bruto

105.548

16,6% 123.104

2010 2011

DESPESAS COM VENDAS, GERAIS E ADMINISTRATIVAS
Despesas com Vendas
As despesas com vendas registraram um aumento de 15,4% em relação a 2010, totalizando R$ 79,2 
milhões, devido à forte campanha em mídia e propaganda. Como percentual da receita líquida, as despesas 
com vendas foram de 28,4%, um aumento de 0,7% comparado com os 27,7% de 2010.

Despesas com Vendas

68.677

15,4% 79.276

2010 2011

Despesas Gerais e Administrativas
As despesas gerais e administrativas somaram R$ 25,8 milhões, um crescimento de 42,6%, devido à 
reestruturação da área de Supply. As despesas G&A representaram 9,3% da receita líquida, 2,0% maior que 
o ano de 2010 que correspondeu a 7,3% da receita líquida. 

Despesas G&A

18.123

42,6% 25.835

2010 2011
EBITDA
O EBITDA aumentou 12,1% em comparação ao ano de 2010, totalizando R$ 26,8 milhões, ante o acumulado de 
2010 de R$ 23,9 milhões, e como percentual sobre a receita líquida ficando no mesmo patamar de 9,6%.

EBITDA 2011 2010 %
Receita Líquida 278.773 247.758 12,5%

(–) CPV e Despesas SG&A (260.780) (229.010) 13,9%

(+) Outras Receitas/(Despesas) Operacionais 2.421 3.259 -25,7%

(+) Estimativa para Devedores Duvidosos 611 622 -1,8%

(+) Depreciações e Amortizações 5.792 1.298 346,2%

EBITDA 26.817 23.927 12,1%

Margem % 9,6% 9,7% 0,0%

RESULTADO FINANCEIRO
O resultado financeiro registrou um resultado negativo de R$ 14,1 milhões, um aumento de 10,9% 
comparado ao mesmo período de 2010. Devido a juros sobre capital de giro e variação cambial. Mesmo com  
este aumento o percentual sobre a receita líquida ficou no mesmo patamar de 5,1%.

Receitas Financeiras 2011 2010

Variação cambial 5.001 2.340

Descontos Obtidos 2.587 1.925

Juros Ativos 1.265 980

Outros 114 25

Total 8.967 5.270

Despesas Financeiras 2011 2010

Juros c/Empréstimos e Financiamentos (14.471) (13.682)

Variação Cambial (6.792) (3.982)

Outros (1.830) (189)

Total (23.093) (17.853)

Resultado financeiro líquido (14.126) (12.583)

LUCRO LÍQUIDO
O Lucro Líquido no ano de 2011 totalizou R$ 6,7 milhões, uma queda de 29,2% em comparação ao ano anterior.
A queda do Lucro líquido deve-se a despesas de juros s/ empréstimos e aumento nas despesas de mídia e 
propaganda para desenvolvimento da nova marca. A margem com relação a receita líquida foi de 2,4% com uma 
queda de 1,4% com relação a 3,8%  do ano de 2010.

Lucro Líquido
9.497 -29,2%

6.723

2010 2011

INVESTIMENTOS
Os investimentos no acumulado totalizaram R$ 14,5 milhões divididos em: R$ 1,7 milhões para P&D, R$ 6,4 
milhões referentes à expansão, R$ 2,3 milhões de manutenção e R$ 4 milhões em outros. A Companhia 
investiu na abertura de novas lojas, uma na sede do Vasco da Gama no Rio de Janeiro com 500m2 e uma no 
Shopping Dom Pedro em Campinas com 190 m2 que foram abertas no mês de dezembro.

Breakdown dos investimentos

Outros;
28%

Manut.;
16%

P&D; 12%

Expansão;
44%

DISPONIBILIDADE DE CAIXA E DÍVIDA
A Companhia encerrou o ano com endividamento bruto de R$ 121,0 milhões um aumento de R$ 48,3 
milhões em comparação a 2010, devido a novos investimentos. A dívida líquida foi de R$ 105,7 milhões, um 
aumento de R$ 64,9 milhões. A companhia está trabalhando fortemente para alongar a dívida diminuindo 
assim seu passivo de curto prazo.

2011 2010
Disponibilidades 15.270 7.706

Dívida Bruta (R$mil) 121.015 72.650

Dívida Líquida (R$mil) 105.745 64.944

Cronograma de amortização da dívida

32.971

58.241

29.803

2012 após 20132013

GOVERNANÇA CORPORATIVA
A Cambuci manteve em 2011 o modelo de Governança Corporativa, como continuidade ao processo de 
reorganização administrativa e preparação para o crescimento internacional, iniciado há dois anos por meio 
da formulação do planejamento estratégico.

RECURSOS HUMANOS
O ano de 2011 representou um período marcado por muitos desafios, devido às adversidades no cenário 
mundial, mas também de superação dos mesmos. O desempenho econômico e social da Companhia foi 
fruto do compromisso de nossos colaboradores, patrimônio maior da Companhia, os quais direcionaram dia 
após dia todo seu talento, competência, criatividade, alegria e determinação. Esses esforços ao longo do ano 
tiveram como objetivo, não apenas o alcance de resultados financeiros positivos, mas a melhoria continua 
das nossas práticas, dos nossos processos, permitindo ao Grupo Cambuci ser uma Companhia cada vez mais 
sustentável, beneficiando e fomentando qualidade de vida aos colaboradores, suas famílias e a toda a 
sociedade. É nesse espírito de otimismo e superação, que nos acompanha há 66 anos, que a Cambuci 
seguirá em frente em 2012, consolidando processos, investindo em pessoas, superando desafios e firmando-
se como a Companhia que mais cresce em todos os mercados em que atua. A Cambuci encerrou as 
atividades de 2011 com um quadro de 2430 colaboradores. As mulheres representaram 46% do corpo 
funcional, e dos cargos de chefia, foram 27%. Durante o mesmo ano, manteve em seu quadro de pessoal 
cerca de 124 colaboradores caracterizados como PNE (Portadores de Necessidades Especiais), essas pessoas 
obtiveram na Companhia oportunidade de inclusão social e inserção no mercado de trabalho.
Com o objetivo de gerar oportunidade de emprego e carreira para estudantes e recém formados e também 
como forma de atrair, desenvolver, e reter os melhores talentos do mercado para Companhia, a Cambuci 
vem desenvolvendo programas (trainees, estagiários....) específicos para este público, gerando excelentes 
resultados para o negócio e sociedade como um todo.

TREINAMENTO E DESENVOLVIMENTO
A Cambuci mantém programas destinados a desenvolver jovens profissionais com perfil empreendedor e de 
liderança para trabalharem na Companhia, englobando oportunidades para trainees, estagiários e 
aprendizes. O programa de trainees, que teve início em 2007, obteve uma média de 2.000 inscrições e 
conseguiu efetivar 21 participantes até os dias atuais, dos quais 8 se destacaram alcançando cargos de 
gestão e liderança. O Programa de Aprendizagem, realizado em parceria com o SESI/SENAI por meio do 
CTCC (Centro Tecnológico do Couro e do Calçado), promove capacitação técnica de jovens para atuação 
direta nas unidades fabris. Em 2011 foram treinados cerca de 30 aprendizes. Para desenvolvimento de 
futuras lideranças e garantia de pessoal qualificado para atender as demandas de internacionalização, além 
dos programas citados acima, a Companhia conta com o Programa Incentivo Educação, que consiste no 
custeio parcial de cursos de idiomas, primeira graduação ou pós-graduação, conforme critérios estabelecidos 
em procedimento interno. Para garantir o desenvolvimento contínuo da força de trabalho foi desenvolvido 
um programa de avaliação de desempenho para todas as nossas lideranças, que serve de base dentre outros 
inputs para elaboração do Plano de Treinamento e desenvolvimento com objetivo de aprimorar competências 
técnicas e comportamentais para o alcance dos resultados propostos. O Mapeamento das Necessidades de 
Qualificação fornecerá o diagnóstico das necessidades de cada área, servindo de norteador na aplicação dos 
treinamentos, de forma teórica, vivencial ou de e-learning.

BENEFÍCIOS, SAÚDE E SEGURANÇA OCUPACIONAL
Em 2011, a Cambuci ampliou seu investimento em benefícios em mais de 1 milhão de reais, de  
R$ 4.000.000,00 (em 2010) para R$ 5.178.041,70 tais como alimentação, assistência médica, odontológica 
e farmacêutica, cesta de produtos, kit escolar, transporte, seguro de vida e posto bancário, entre outros. 
Todas as nossas unidades fabris possuem ambulatório médico para atendimento clínico e medicina do 
trabalho. Ações de medicina preventiva foram constantemente disseminadas aos colaboradores e seus 
familiares por meio de feiras de saúde, palestras e campanhas educativas. Todos os processos de trabalho da 
Cambuci priorizam a garantia da segurança e da qualidade de vida dos trabalhadores. Assegurar o bem-
estar de sua equipe é essencial para a Cambuci, que tem nas pessoas um de seus valores. As ações nesse 
sentido contam com a supervisão e a orientação de profissionais especializados, que atuam ativamente por 
meio de programas como PPRA - Programa de Prevenção de Riscos Ambientais segundo a NR-09 que são 
considerados riscos ambientais os agentes físicos, químicos e biológicos, PCMSO, SIPAT, ginástica laboral - 
são realizadas aulas todos os dias durante o horário de trabalho, com sessões de sete a dez minutos, sem 
distinção de setores na Companhia, dentre outros, atuando na melhoria e prevenção das condições 
ambientais e de saúde ocupacional.

COMUNICAÇÃO INTERNA
 A comunicação interna é parte da estratégia da Companhia, que busca incentivar a transparência como 
base do relacionamento interno da Companhia. O diálogo com o público interno é desenvolvido por meio 
de diversas ferramentas de comunicação, entre as quais estão o Jornal Bate Bola, Boletim de Marketing, o 
Boletim de RH, os murais internos, os DDS (Diálogos Diários de Segurança), as reuniões rápidas e a Intranet, 
entre outros, que permitem a participação ativa de todos os colaboradores.

PROGRAMA SÓCIOAMBIENTAIS
A Responsabilidade socioambiental é um dos valores organizacionais da Cambuci e está totalmente ligada 
ao negócio. Desta forma, a Companhia busca conciliar as suas atividades produtivas a conservação dos 
recursos naturais, com a adoção de programas e práticas internas que visam à melhoria contínua dos 
processos e à qualidade de vida de seus colaboradores e sociedade. A Cambuci desenvolveu e implementou 
várias práticas sociais, dentre as quais destaca-se:
Programa de EMC: Equipes de Melhoria Contínua (CCQ - Círculos de Controle de Qualidade) com a adoção 
de práticas voltadas para as dimensões da qualidade total (moral, segurança, atendimento, meio ambiente, 
qualidade e custo), surge a necessidade de fortalecê-lo cada vez mais com inserção de sistemas de avaliação 
e reconhecimentos, com a participação em eventos internos e externos, que propiciam e estimulam a troca 
de experiências, o aprimoramento contínuo e a capacitação dos colaboradores envolvidos. Hoje as práticas 
de melhoria contínua têm sido fonte de crescimento organizacional, principalmente as voltadas para a 
conscientização ambiental, disseminadas pelas equipes de melhoria contínua com a exposição de seus pro-
jetos em palestras, seminários e mostras internas.
Indústria do Conhecimento: São centros de multimídia, munidos de biblioteca, DVDteca, CDteca, gibiteca 
e computadores conectados à Internet, onde os usuários tem acesso a várias esferas do conhecimento, 
podendo consultá-los de maneira rápida, simples e eficaz. Os centros multimídia são estruturados de forma 
a atender a possíveis lacunas de acesso à informação estimulando práticas de leitura e de pesquisa tanto 
para os colaboradores, quanto à comunidade onde a Companhia está inserida.
Patrocínio Urece e Ande: A missão da Cambuci é levar a ginga do esporte para o mundo, independente 
de raça, sexo, etnia, religião ou condição física, todos tem direito ao esporte e ao lazer. Assim acredita e 
apóia parceiros como as associações Urece e Ande. O Grupo Cambuci é fornecedor oficial do material 
esportivo para as equipes de futsal Urece, associação não governamental sem fins lucrativos sediada no Rio 
de Janeiro, que busca, através do esporte e cultura, contribuir para a formação de pessoas com deficiência 
visual de modo a favorecer sua inclusão na sociedade. Dentre os equipamentos, destaca-se a Bola Penalty 
Guizo, ideal para atletas com deficiência visual. A bola conta com guizo interno para auxiliar os jogadores 
em dribles, passes e cumpre as especificações mundiais informadas pela Urece. Assim patrocina a Associação 
Nacional de Desporto para Deficientes - ANDE, que tem como objetivo, fomentar e desenvolver o desporto 
para pessoas com paralisia cerebral (PC) atuando em diversas modalidades esportivas: atletismo, bocha, 
ciclismo, esgrima, futebol de sete PC, halterofilismo, natação, petra, polybat, tênis de mesa e voleibol. O 
apoio a ANDE é realizado através da doação de uniformes e material esportivo para a equipe de futebol de 
7 paralisados cerebrais e de Bocha Paraolímpica. Os materiais doados no ano de 2011 totalizaram um valor 
de mais de trinta mil reais em doações.
Parceria em ações sociais: A Cambuci também atua em parcerias com órgãos como SESI, SENAI e 
Prefeituras. As ações consistem em um conjunto de serviços essenciais, integrados e gratuitos, nas áreas de 
saúde, lazer, educação e cidadania. São oferecidos cursos, serviços e assistências de higiêne bucal, cortes de 
cabelo, emissão de currículo e documentos, atendimentos médicos, vacinação, distribuições de kits 
odontológicos e preservativos. Os eventos são gratuitos e direcionados aos colaboradores e comunidade do 
entorno das Unidades fabris.
Projeto atletas do futuro: O Programa consiste na implementação de cursos de iniciação e aperfeiçoamento 
em diferentes modalidades esportivas. Compreende quatro fases: Motora - onde são apresentadas atividades 
lúdicas, destinado a crianças de 7 e 8 anos; Pré-esportiva - apresentação das mais variadas modalidades 
esportivas e prática de atividades e jogos adaptados, para crianças de 9 e 10 anos; Esporte I - iniciação à 
prática esportiva com jogos e competições, destinado a jovens de 11 e 12 anos e Esporte II - estratégia de 
jogos e competições mais avançadas, para o público entre 13 e 17 anos. O Programa Atletas do Futuro 
promove, de dois em dois anos, a OLIMPAF - Olimpíadas do Programa Atleta do Futuro, com sede única no 
Estado da Paraíba, os Festivais do PAF e, anualmente os Festivais Jovens em Ação, que acontecem no mês de 
Julho. Na unidade de Bolas, de Itabuna (BA) o projeto começou em Abril de 2011, com participação de 
crianças filhos dos colaboradores e crianças da comunidade local. Em 2011, 174 jovens e crianças foram 
beneficiadas com o Programa Atletas do Futuro nas unidades da PB e BA. O foco da Cambuci é eco 
eficiência. Por isso, não basta produzir dentro dos mais rigorosos padrões de segurança. A Companhia busca 
a utilização racional de água e energia, a menor geração possível de efluentes, resíduos e emissões em todas 
as unidades, bem como, incentiva a adoção de boas práticas de cidadania e conceitos dos 3R’s - Reduzir, 
Reutilizar e Reciclar entre todos os seus colaboradores. Em 2011, o reuso de água do processo de serigrafia 
totalizou 624m³. A Cambuci utiliza ainda combustível biodegradável - Biomassa de casca de castanha de 
caju e dendê na produção de energia para o processo produtivo. Somente no ano de 2011 foram utilizadas 
1.680 toneladas. Reforçando ainda o compromisso com as boas práticas de gestão ambiental, reutilizou 
cerca de 2.000Kg de resíduos provenientes da manufatura de meias na limpeza nos processos de serigrafia 
das unidades fabris. A Companhia realiza periodicamente inventário dos resíduos das unidades e os 
resultados são apresentados no quadro de gestão à vista. Em média 75% dos resíduos de todas as Unidades 
foram reciclados durante o ano.

Serviços Prestados pelos Auditores Independentes
Em conformidade com a Instrução CVM nº 381/03, a Cambuci S.A. informa que, no exercício de 2011, não 
contratou outros serviços da GF Auditores Independentes que não os de auditoria das demonstrações 
financeiras.

Declaração da Diretoria
Em conformidade com o artigo 25, parágrafo 1º, item 5 da Instrução CVM 480/09, a Diretoria declara que 
revisou, discutiu e concordou com as demonstrações financeiras do ano de 2011 da Cambuci S.A. e com o 
relatório de revisão dos auditores independentes.

Agradecimentos
Escrever sua história através do apoio incondicional ao esporte, criando, desenvolvendo e produzindo 
produtos inovadores, tecnológicos e de qualidade. É assim que a Cambuci, através de suas marcas Penalty e 
Stadium, mantém seu foco de trabalho. A Administração da Cambuci S.A. agradece aos seus acionistas, 
clientes, fornecedores e instituições financeiras pela confiança depositada na Companhia durante o ano de 
2011. Em especial, aos nossos colaboradores, agradecemos a participação, dedicação e esforços pessoais 
empregados para tornar a Cambuci uma referência entre as empresas do setor.

São Paulo, 23 de Março de 2012
A Administração

Balanço Patrimonial em 31 de Dezembro (Em milhares de Reais) Demonstração do Resultado dos Exercícios Findos em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais)Controladora Consolidado

ATIVO Notas 2011 2010 2011 2010
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 8.725 1.214 15.270 7.706
Contas a receber de clientes 5 72.656 60.238 69.940 58.103
Estoques 6 46.172 35.383 64.197 45.619
Impostos a compensar 7 727 596 3.603 2.265
Despesas antecipadas 3.326 3.539 3.364 4.017
Outros ativos circulantes 7.116 2.871 13.146 4.109

138.722 103.841 169.520 121.819
Não Circulante
Realizável a longo prazo
Partes relacionadas 8 15.753 10.713 – 1.299
Outros ativos não circulantes 2.968 4.610 4.930 4.318

18.721 15.323 4.930 5.617

Investimentos 9 9.143 8.715 1.115 1.057
Imobilizado 10 48.178 40.642 52.636 42.174
Intangível 11 5.593 6.495 5.664 8.080

62.914 55.852 59.415 51.311
Total do ativo não circulante 81.635 71.175 64.345 56.928

Total do ativo 220.357 175.016 233.865 178.747

Controladora Consolidado
PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO Notas 2011 2010 2011 2010
Circulante
Fornecedores 16.252 12.027 15.200 5.297
Empréstimos e financiamentos 12 40.640 11.028 63.300 19.113
Debêntures 13 3.510 1.198 3.510 1.198
Salários e encargos sociais 5.162 5.221 6.008 5.668
Impostos e contribuições a recolher 14 4.753 5.802 5.014 6.923
Outros passivos circulantes 673 3.053 1.624 3.248

70.990 38.329 94.656 41.447
Não circulante
Exigível a longo prazo
Empréstimos e financiamentos 12 43.513 32.849 44.064 39.165
Debêntures 13 10.141 13.174 10.141 13.174
Impostos e contribuições a recolher 14 29.586 35.918 39.978 46.354
Provisão para perda em investimentos 9 21.270 16.405 – –
Provisão para contingências 15 2.946 3.909 2.946 3.908
Dividendos propostos 1.597 – 1.597 –

109.053 102.255 98.726 102.601
Patrimônio líquido
Capital social 16 32.340 32.340 32.340 32.340
Reserva de capital 16 2.625 75.367 2.625 75.367
Reserva de lucros 16 4.790 – 4.790 –
Ajustes acumulados de conversão 559 (197) 559 (197)
Prejuízos acumulados – (73.078) – (73.078)
Participação de não controladores – – 169 267

40.314 34.432 40.483 34.699
Total do passivo e patrimônio líquido 220.357 175.016 233.865 178.747

Controladora Consolidado
Notas 2011 2010 2011 2010

Receita operacional bruta de vendas 273.466 271.466 313.606 296.091
(–) Deduções da receita (33.159) (45.490) (34.833) (48.333)
Receita operacional líquida 240.307 225.976 278.773 247.758
Custo dos produtos vendidos 22 (135.278) (133.453) (155.669) (142.210)
Lucro bruto 105.029 92.523 123.104 105.548
Despesas (receitas) operacionais
	 Com vendas 22 (67.210) (57.709) (79.276) (68.677)
	 Gerais e administrativas 22 (19.240) (16.313) (25.835) (18.123)
	 Resultado de equivalência patrimonial 9 (5.732) (2.628) – 296
	 Outras receitas (despesas) líquidas 2.313 3.114 2.421 3.259

(89.869) (73.536) (102.690) (83.245)
Lucro antes das receitas e depesas financeiras 15.160 18.987 20.414 22.303
Resultado financeiro
	 Despesas financeiras 23 (17.571) (14.264) (23.093) (17.853)
	 Receitas financeiras 23 8.863 5.045 8.967 5.270

(8.708) (9.219) (14.126) (12.583)
Lucro antes do impostos de renda e contribuição social 6.452 9.768 6.288 9.720
Imposto de renda e contribuição social
	 Exercício 271 (271) 271 (271)

271 (271) 271 (271)
Lucro líquido antes da participação dos não controladores 6.723 9.497 6.559 9.449
Atribuível aos acionistas não controladores – – 164 48
Lucro líquido do exercício 6.723 9.497 6.723 9.497
Lucro básico e diluído por ação 0,1819 0,2570

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido dos Exercícios Findos em 31 de Dezembro (Em milhares reais)

Controladora
Reservas de capital

Capital Subvenção para Reserva de Outros resultados Prejuízos
social investimentos lucros abrangentes acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2010 32.340 75.367 – (197) (73.078) 34.432
Ajustes acumulados de conversão – – – 756 – 756
Constituição de reservas – 23.703 4.790 – (28.493) –
Realização da reservas – (96.445) – – 96.445 –
Dividendos propostos – – – – (1.597) (1.597)
Lucro do exercício – – – – 6.723 6.723
Saldos em 31 de dezembro de 2011 32.340 2.625 4.790 559 – 40.314

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido dos Exercícios Findos em 31 de Dezembro (Em milhares reais)

Consolidado
Reservas de capital

Capital Subvenção para Reserva de Outros resultados Prejuízos Participação de não Total Patrimônio
social investimentos lucros abrangentes acumulados controladores líquido

Saldos em 31 de dezembro de 2010 32.340 75.367 – (197) (73.078) 268 34.700
Ajustes acumulados de conversão – – – 756 – – 756
Participação de não controladores – – – – – (99) (99)
Constituição de reservas – 23.703 4.790 – (28.493) – –
Realização da reservas – (96.445) – – 96.445 – –
Dividendos propostos – – – – (1.597) – (1.597)
Lucro do exercício – – – – 6.723 – 6.723
Sald os em 31 de dezembro de 2011 32.340 2.625 4.790 559 – 169 40.483

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstração do Fluxo de Caixa dos Exercícios Findos em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro do exercício 6.723 9.497 6.723 9.497
Ajustes para reconciliar o resultado resultante de
	 despesas e receitas que não afetam o caixa
	 Equivalência patrimonial 5.732 2.628 – 237
	 Variações cambiais e monetárias, líquidas 2.277 (283) 2.277 (283)
	 Despesas de juros sobre empréstimos 6.016 11.811 6.016 10.923
	 Depreciações e amortizações 5.466 5.739 5.792 5.739
	 Ajuste acumulado de conversão (756) (485) (756) (399)
	 Provisões (963) (858) (962) (858)
Variações nos ativos e passivos
	 (Aumento) redução em contas a receber (12.418) 4.753 (11.837) 3.714
	 (Aumento) redução em estoques (10.789) (4.147) (18.578) (7.689)
	 (Aumento) redução em impostos a recuperar (131) (524) (1.338) 1.096
	 (Aumento) redução em despesas antecipadas 213 (393) 653 (859)
	 (Aumento) redução em outros ativos (2.603) 1.240 (9.649) 3.227
		  Aumento (redução) em fornecedores 4.230 (958) 9.906 (238)
		  Aumento (redução) em salários e encargos sociais (59) 155 340 73
		  Aumento (redução) em impostos e contribuições a recolher (7.381) (2.287) (8.285) (3.968)
		  Aumento (redução) em outros passivos (2.380) (4.050) (1.696) (4.020)
Disponibilidades líquidas geradas pelas atividades operacionais (6.823) 21.838 (21.394) 16.192
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
	 Adições de imobilizado e intangível (11.549) (9.194) (14.517) (10.841)
Disponibilidades líquidas aplicadas nas atividades 
	 de investimentos (11.549) (9.194) (14.517) (10.841)
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Ingressos de empréstimos de terceiros 97.655 10.000 111.169 23.387
Ingressos de empréstimos de partes relacionadas 76.511 65.313 – 51
Pagamentos de empréstimos de terceiros (66.395) (12.713) (67.694) (23.455)
Pagamentos de empréstimos de partes relacionadas (81.888) (74.993) – –
Disponibilidades líquidas (aplicadas) geradas nas 
	 atividades de financiamentos 25.883 (12.393) 43.475 (17)
Aumento (diminuição) líquida no caixa e equivalente de caixa 7.511 251 7.564 5.334
Caixa e equivalente de caixa no início do exercício 1.214 963 7.706 2.372
Caixa e equivalente de caixa no final do exercício 8.725 1.214 15.270 7.706
Aumento no caixa e equivalente de caixa 7.511 251 7.564 5.334

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras



CAMBUCI S.A.
CAMB4

CNPJ 61.088.894/0001-08 - COMPANHIA ABERTA

Demonstração do Valor Adicionado do Exercício Findo em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

1. Geração do valor adicionado
Vendas de mercadorias e produtos 273.466 260.145 313.610 284.770
Outras receitas 2.314 3.114 2.394 3.259
Provisão para créditos de liquidação duvidosa
	 - reversão(constituição) (611) (622) (611) (622)

275.169 262.637 315.393 287.407
2 . Insumos
Custo dos produtos e mercadorias vendidos (135.256) (133.453) (155.647) (142.210)
Materiais, energia, serviços de terceiros e outros (31.365) (61.704) (43.218) (70.576)

(166.621) (195.157) (198.865) (212.786)
3. Valor adicionado bruto (1-2) 108.548 67.480 116.528 74.621
4. Depreciação e amortização (5.466) (1.344) (5.792) (1.298)
5. Valor adicionado líquido gerado 103.082 66.136 110.736 73.323
6. Valor adicionado recebido em transferência
Resutado da equivalência patrimonial (5.732) (2.628) – 296
Receitas financeiras 8.863 5.045 8.967 5.270
Outras – – 273 70

3.131 2.417 9.240 5.636
7. Valor adicionado líquido a distribuir (5+6) 106.213 68.553 119.976 78.959

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

8. Distribuição do valor adicionado
Pessoal:
Remuneração direta 31.783 10.269 36.347 13.887
Benefícios 5.119 915 5.295 1.032
F.G.T.S. 2.401 549 2.459 590

39.302 11.733 44.100 15.509
Governo:
Federais 33.708 22.940 35.919 24.207
Estaduais 8.683 9.471 9.797 10.180

42.391 32.411 45.716 34.387
Do capitais de terceiros:
Juros e despesas financeiras 9.875 14.264 14.002 18.658
Aluguéis 832 648 868 817
Outras 7.089 – 8.566 91

17.796 14.912 23.436 19.566
Do capital próprio:
Lucro do exercício 6.723 9.497 6.723 9.497
Total 106.213 68.553 119.976 78.959

Nota 1 - Contexto Operacional: A Cambuci S.A. é uma Companhia de  capital nacional que tem como 
atividade preponderante a fabricação e  comercialização de artigos esportivos, incluindo vestuários, bolas, 
calçados e outros artefatos. A Companhia vem internacionalizando suas operações visando crescimento das 
vendas. Com a melhora e confiança no cenário econômico tanto nacional quanto internacional, a Compa-
nhia espera  apresentar melhores resultados ao longo dos exercícios seguintes.  
Nota 2 - Base de Preparação e Apresentação das Demonstrações  Financeiras: As demonstrações fi-
nanceiras individuais e consolidadas da Companhia para os períodos de doze meses findos em 31 de dezem-
bro de 2011 e 31 de dezembro de 2010 foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no 
Brasil que compreendem as normas da Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e os pronunciamentos do 
Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC). Para as demonstrações financeiras consolidadas as mesmas 
foram preparadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da 
CVM e os pronunciamentos do CPC e estão em conformidade com as normas internacionais de contabilida-
de (International Financial Reporting Standards - IFRS) emitidas pelo International Accounting Stan-
dards Board - IASB. As demonstrações financeiras individuais da Companhia foram elaboradas com  base 
nas práticas contábeis adotadas no Brasil e normas da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), observando 
as diretrizes contábeis emanadas da legislação societária (Lei nº 6.404/76) que incluem os novos dispositivos 
introduzidos, alterados e revogados pela Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007 e Lei nº 11.941, de 27 
de maio de 2009. Essas práticas diferem do IFRS, aplicável às demonstrações financeiras separadas, somente 
no que se refere à avaliação dos investimentos em controladas, os quais são avaliados pelo método de 
equivalência patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Além disso, a legislação 
societária brasileira requer que as companhias abertas apresentem a demonstração de valor adicionado - 
DVA em suas demonstrações financeiras individuais e consolidadas, enquanto que para fins de IFRS, tais 
demonstrações são apresentadas como informações suplementares. A autorização para conclusão da prepa-
ração destas demonstrações financeiras pela Administração ocorreu em 09 de março 2012. A preparação 
das informações anuais da controladora e consolidadas requer o uso de premissas e estimativas por parte da  
Administração da Companhia que impactam os saldos ativos e passivos. Como o julgamento da Administra-
ção envolve a determinação de estimativas relacionadas à probabilidade de eventos futuros, os resultados 
reais eventualmente podem divergir dessas estimativas. A liquidação das transações envolvendo essas esti-
mativas poderá resultar em valores significativamente divergentes dos registrados nas demonstrações finan-
ceiras devido ao tratamento probabilístico inerente ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas es-
timativas e premissas periodicamente, não superiores há um ano. A Companhia adotou todas as normas, 
revisões de normas e interpretações emitidas pelo CPC, pelo IASB e órgãos reguladores que estavam em vi-
gor em 31 de dezembro de 2011. As demonstrações financeiras foram preparadas utilizando o custo histó-
rico como base de valor, exceto pela valorização de certos ativos financeiros (mensurados pelo valor justo). 
A Companhia adotou todos os pronunciamentos, pronunciamentos revisados e interpretações emitidas pelo 
CPC e IASB que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2011. A partir de 1º de janeiro de 2011, passaram 
a vigorar os seguintes pronunciamentos e interpretações: IAS 24 - Exigências de Divulgação para Entidades 
Estatais e Definição de Parte relacionada (Revisada); IAS 32 Instrumentos financeiros: Apresentação (Revisa-
da); IFRIC 14 - Pagamentos Antecipados de um Requisito de Financiamento Mínimo; e IFRIC 19 - Extinção de 
Passivos Financeiros com Instrumentos de Capital. A adoção destes pronunciamentos e interpretações não 
impactou as demonstrações financeiras de 31 de dezembro de 2011. Em relação aos pronunciamentos IFRS 
9 Instrumentos Financeiros. Classificação e Mensuração, IFRS 10 - Demonstrações Financeiras Consolidadas, 
IFRS 11 - Empreendimentos Conjuntos, IFRS 12 - Divulgações de Participações em Outras Entidades, IFRS 13. 
Mensurações do Valor Justo, IAS 27 (R). Demonstrações Consolidadas e Separadas e IAS 28 (R). Investimen-
tos em Coligada e em Controlada, que passam a vigorar para exercícios fiscais iniciados a partir de 1º de 
janeiro de 2013, a Companhia espera que a adoção destes pronunciamentos não tenha um impacto signifi-
cativo em suas demonstrações financeiras. Nota 2.1 - Bases de Consolidação: As Demonstrações financei-
ras consolidadas incluem as operações da Companhia e das seguintes empresas controladas, cuja participa-
ção percentual na data do balanço é assim resumida:

Percentual de participação 
no capital social DiretaEmpresas

31/12/2011 31/12/2010
Controladas
	 Latinline S.A. 100,00 100,00
	 Penalty Argentina S.A. 95,00 95,00
	 Cambuci Trust S.A. 30,00 30,00
	 Penalty Chile 76,00 76,00
	 Impar Paraguay 96,70 96,70
	 Era Sports Ltda. 99,99 99,99
	 Cambuci Importadora Ltda. 99,99 99,99
	 Impar Sports Ltda. 98,00 98,00
	 Penalty Ibéria 100,00 –
Durante o exercício de 2011, dando continuidade a internacionalização da Companhia, foi constituída a 
Penalty Ibéria, com sede na Espanha. Os exercícios sociais das controladas incluídas na consolidação são 
coincidentes com os da controladora e as práticas e políticas contábeis foram aplicadas de forma uniforme 
nas empresas consolidadas e são consistentes com aquelas utilizadas no exercício anterior. Todos os saldos e 
transações mantidos entre as empresas foram eliminados na consolidação. As transações entre a Controla-
dora e as empresas controladas são realizadas em condições e preços estabelecidos entre as partes. 
Nota 3 - Práticas Contábeis: 3.1 Reconhecimento de receita de vendas de produtos: A receita é cal-
culada pelo valor justo da compensação recebida ou a receber. Adicionalmente, a receita é reduzida por 
impostos de venda, devoluções, abatimentos e outras provisões similares. A receita de venda de produtos é 
reconhecida quando todas as seguintes condições estejam satisfeitas: a) A Companhia transferiu ao compra-
dor os riscos e benefícios significativos relacionados à propriedade dos produtos; b) A Companhia não possui 
envolvimento administrativo contínuo no nível normalmente associado à propriedade ou controle efetivo 
sobre os produtos vendidos; c) O valor da receita pode ser calculado com confiabilidade; d) É provável que 
os benefícios econômicos associados à transação passem para a Companhia; e) Os custos incorridos ou a 
incorrer relacionados à transação podem ser calculados com confiabilidade. 3.2 Conversão de saldos de-
nominados em moeda estrangeira: 3.2.1 Moeda funcional e de apresentação das demonstrações 
financeiras: A moeda funcional da Companhia é o Real, mesma moeda de preparação e apresentação das 
demonstrações financeiras individuais e consolidadas. As demonstrações financeiras de cada controlada in-
cluída na consolidação são preparadas com base na moeda funcional de cada entidade. Para as controladas 
localizadas no exterior que a Administração concluiu que por possuírem independência administrativa, fi-
nanceira e operacional, os seus ativos e passivos são convertidos para Reais pela taxa de câmbio das datas 
de fechamento dos balanços e os resultados apurados pelas taxas médias mensais dos exercícios. As contro-
ladas são avaliadas pelo método de equivalência patrimonial, cujos resultados anuais são reconhecidos na 
proporção da participação de investimento da Companhia e são registrados como resultado de equivalência 
patrimonial. As atualizações da conta de investimentos decorrente de variação cambial são registradas no 
grupo de ajustes de avaliação patrimonial, no patrimônio líquido da controladora. Para fins de consolidação, 
as demonstrações financeiras dessas controladas são incluídas nas demonstrações financeiras consolidadas 
e os ajustes decorrentes da variação cambial nos ativos e passivos são registrados no grupo de ajustes de 
avaliação patrimonial, no patrimônio líquido consolidado. 3.2.2 Transações denominadas em moeda 
estrangeira: Os ativos e passivos monetários denominados em moeda estrangeira, são convertidos para a 
moeda funcional (o Real) usando-se a taxa de câmbio vigente na data dos respectivos balanços patrimoniais. 
Os ganhos e perdas resultantes da atualização desses ativos e passivos verificados entre a taxa de câmbio 
vigente na data da transação e os encerramentos dos exercícios são reconhecidos como receitas ou despesas 
financeiras no resultado. 3.3 Contas a receber de clientes: Estão representadas pelas vendas de produtos, 
contabilizadas pelos seus valores nominais, ajustados a valor presente, quando necessário, tendo como 
contrapartida as contas de receitas. As contas a receber de clientes no mercado externo estão atualizadas 
com base nas taxas de câmbio, vigentes na data das demonstrações financeiras. Foi constituída provisão em 
montante considerado suficiente pela Administração para os créditos cuja recuperação é considerada duvi-
dosa, com base na avaliação individual de cada cliente com parcelas em atraso. 3.4 Estoques: Os estoques 
estão demonstrados pelo menor valor entre o valor líquido de realização (valor estimado de venda no curso 
normal dos negócios, menos as despesas estimadas para realizar a venda) e o custo médio de produção ou 
preço médio de aquisição. As provisões para estoques de baixa rotatividade ou obsoletos são constituídas 
quando consideradas necessárias pela Companhia. 3.5 Investimentos em controladas: Os investimentos 
da Companhia em suas controladas são avaliados pelo método da equivalência patrimonial, conforme CPC 
18 aprovado pela deliberação CVM nº 605/09 (IAS 28), para fins de demonstrações financeiras da controla-
dora. Com base no método da equivalência patrimonial, o investimento na controlada é contabilizado no 
balanço patrimonial da controladora ao custo, adicionado das variações após a aquisição da participação 
societária na controlada. A participação societária na controlada é apresentada na demonstração do resulta-
do da controladora como equivalência patrimonial, representando o lucro ou prejuízo líquido atribuível a 
controladora. As demonstrações financeiras das controladas são elaboradas para o mesmo período de divul-
gação que a Companhia. Após a aplicação do método da equivalência patrimonial para fins de demonstra-
ções financeiras da controladora, a Companhia determina se é necessário reconhecer perda adicional do 
valor recuperável sobre o investimento da Companhia em sua controlada. A Companhia determina, em cada 
data de fechamento do balanço patrimonial, se há evidência objetiva de que os investimentos em controla-
das sofreram perdas por redução ao valor recuperável. Se assim for, a Companhia calcula o montante da 
perda por redução ao valor recuperável como a diferença entre o valor recuperável da controlada e o valor 
contábil e reconhece o montante na demonstração do resultado da controladora. 3.6 Imobilizado: É ava-
liado ao custo deduzido da respectiva depreciação, acrescido, quando aplicável, de juros capitalizados incor-
ridos durante a fase de construção das novas unidades. A depreciação é calculada pelo método linear, que 
leva em consideração a vida útil-econômica estimada dos bens. Os custos subsequentes são incorporados ao 
valor residual do imobilizado ou reconhecidos como item específico, conforme apropriado, somente se os 
benefícios econômicos futuros associados a esses itens forem prováveis e os valores puderem ser mensura-
dos de forma confiável. O saldo deprecíavel do item substituído é baixado. Demais reparos e manutenções 
são reconhecidos diretamente no resultado do exercício quando incorridos. O valor depreciável e a vida 
útil-econômica estimada dos bens são revisados e ajustados, se necessário, na data de encerramento de cada 
exercício. O valor depreciável dos itens do imobilizado são baixados imediatamente ao seu valor recuperável 
quando o saldo residual exceder o respectivo valor recuperável. Durante o exercício findo em 31 de dezem-
bro de 2011 e 2010, a Companhia não verificou a existência de indicadores de que determinados ativos 
imobilizados, poderiam estar acima do valor recuperável, de acordo com a Deliberação CVM 639 que apro-
vou o CPC 01 (R1) - Redução do Valor Recuperável de Ativos, e consequentemente nenhuma provisão para 
perda de valor recuperável dos ativos imobilizados é necessária. 3.7 Arrendamento mercantil: Arrenda-
mentos mercantis financeiros que transferem à Companhia basicamente todos os riscos e benefícios relati-
vos à propriedade do item arrendado são capitalizados no início do arrendamento mercantil pelo valor justo 
do bem arrendado ou, se inferior, pelo valor presente dos pagamentos mínimos de arrendamento mercantil. 
Sobre os custos são acrescidos, quando aplicável, os custos iniciais diretos incorridos na transação. Os paga-
mentos de arrendamento mercantil financeiro são alocados a encargos financeiros e reduzidos de passivos 
de arrendamento mercantis financeiros de forma a obter taxas de juros constantes sobre o saldo remanes-
cente do passivo. Os encargos financeiros são reconhecidos na demonstração do resultado. Os bens arren-
dados são depreciados ao longo da sua vida útil. Contudo, quando não houver razoável certeza de que a 
Companhia obterá a propriedade ao final do prazo do arrendamento mercantil, o ativo é depreciado ao 
longo da sua vida útil estimada ou no prazo do arrendamento mercantil, dos dois o menor. A Companhia 
não possui arrendamento mercantil operacional. 3.8 Intangível: Os ativos intangíveis estão representados 
substancialmente por: softwares e marcas e patentes, adquiridos separadamente, os quais são mensurados 
no reconhecimento inicial ao custo de aquisição e, posteriormente, deduzidos da amortização acumulada. 
Os ativos intangíveis da Companhia possuem vida útil definida. As amortizações são calculadas pelo método 
linear às taxas mencionadas na Nota 11. O valor contábil de um intangível é revisado para perda de valor 
recuperável, se eventos ou mudanças nas circunstâncias indicarem que o valor contábil talvez não seja recu-
perado. Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Companhia não identificou nenhum item que requeira 
provisão para ajuste de realização. 3.9 Provisão para redução ao valor recuperável de ativos não finan-
ceiros: A Administração revisa anualmente o valor contábil líquido dos ativos com o objetivo de avaliar 
eventos ou mudanças nas circunstâncias econômicas, operacionais ou tecnológicas, que possam indicar 
deterioração ou perda de seu valor recuperável. Sendo tais evidências identificadas, e o valor contábil líquido 
exceder o valor recuperável, é constituída provisão para desvalorização, ajustando o valor contábil líquido ao 
valor recuperável. O montante recuperável é o maior valor entre o valor justo menos os custos na venda ou 
o valor em uso. Na avaliação do valor em uso, os fluxos de caixa futuros estimados são descontados ao valor 
presente pela taxa de desconto, antes dos impostos, que reflita uma avaliação atual de mercado do valor da 
moeda no tempo e os riscos específicos do ativo para o qual a estimativa de fluxos de caixa futuros não foi 
ajustada. Se o montante recuperável de um ativo (ou unidade geradora de caixa) calculado for menor que 
seu valor contábil, o valor contábil do ativo (ou unidade geradora de caixa) é reduzido ao seu valor recupe-
rável. A perda por redução ao valor recuperável é reconhecida imediatamente no resultado. Em 31 de de-
zembro de 2011 e 2010, a Companhia não identificou nenhum item que requeira provisão para ajuste de 
realização. 3.10 Outros ativos e passivos: Um ativo é reconhecido no balanço quando se trata de recurso 
controlado pela Companhia decorrente de eventos passados e do qual se espera que resultem em benefícios 
econômicos futuros. Um passivo é reconhecido no balanço quando a Companhia possui uma obrigação le-
gal ou constituída como resultado de um evento passado, sendo provável que um recurso econômico seja 
requerido para liquidá-lo. 3.11 Tributação: 3.11.1 Tributo corrente: O tributo corrente a pagar está base-
ado no lucro tributável do exercício. O lucro tributável difere do lucro apresentado na demonstração do re-
sultado porque exclui ou adiciona receitas ou despesas tributáveis ou dedutíveis em exercícios futuros, além 
de excluir itens que nunca são tributáveis ou dedutíveis. O passivo para imposto corrente, se existente, é 
apurado com base nas alíquotas em vigor na data do balanço. 3.12 Lucro por ação: A Companhia efetua 
os cálculos do lucro por Lote de mil ações - utilizando o número médio ponderado de ações ordinárias totais 
em circulação, durante o período correspondente ao resultado conforme pronunciamento técnico CPC 41 
(IAS 33). 3.13 Ajuste a valor presente de ativos e passivos: Os ativos e passivos monetários de longo 
prazo e os de curto prazo, quando o efeito é considerado relevante em relação às demonstrações financeiras 
tomadas em conjunto, são ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente é calculado levando 
em consideração a taxa média ponderada nas captações de recursos dos respectivos passivos. Dessa forma, 
os juros embutidos nas receitas, despesas e custos associados a ativos e passivos, quando necessários, são 
descontados com o intuito de reconhecê-los em conformidade com o regime de competência de exercícios. 
Posteriormente, esses juros são realocados nas linhas de despesas e receitas financeiras no resultado por 
meio da utilização do método da taxa efetiva de juros em relação aos fluxos de caixa contratuais. As taxas 
de juros implícitas aplicadas foram determinadas com base em premissas e são consideradas estimativas 
contábeis. 3.14 Julgamento, estimativas e premissas contábeis: A preparação das demonstrações finan-
ceiras individuais e consolidadas da Companhia requer que a administração faça julgamentos e estimativas 
e adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as 
divulgações de passivos contingentes, na data das demonstrações financeiras. Contudo, a incerteza relativa 

a essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor 
contábil do ativo ou passivo afetado em exercícios futuros. As principais premissas relativas a fontes de in-
certeza nas estimativas futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanço, 
envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contábil dos ativos e passivos no 
próximo exercício financeiro, são discutidas a seguir. a) Vida útil de ativos de longa duração: A Companhia 
reconhece a depreciação de seus ativos de longa duração com base em vida útil estimada, que representa as 
práticas da indústria e sua experiência prévia. Entretanto, a vida útil econômica real pode variar com base na 
atualização tecnológica ou outros fatores objetivos. As vidas úteis de ativos de longa duração também afe-
tam os testes de recuperação desses ativos. b) Impostos: Existem incertezas com relação à interpretação de 
regulamentos tributários complexos e ao valor e época de resultados tributários futuros. Desta forma, even-
tuais diferenças entre os resultados reais e as premissas adotadas, ou futuras mudanças nessas premissas, 
poderiam exigir ajustes futuros na receita e despesa de impostos já registradas. A Companhia não constituiu 
provisões para este tema, suportada por diversos fatores, como, na experiência de auditorias fiscais anterio-
res, interpretações divergentes dos regulamentos tributários e por avaliações sistemáticas realizadas pela 
administração da Companhia em conjunto com suas assessorias tributárias. c) Provisão para Riscos Fiscais e 
Trabalhistas: A Companhia reconhece provisão para causas fiscais e trabalhistas. A avaliação da probabilida-
de de perda inclui a avaliação das evidências disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, 
as decisões mais recentes nos tribunais e sua relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos 
advogados externos. As provisões são revisadas e ajustadas para levar em conta alterações nas circunstân-
cias, tais como prazo de prescrição aplicável, conclusões de inspeções fiscais ou exposições adicionais iden-
tificadas com base em novos assuntos ou decisões de tribunais. 3.15 Demonstrações dos fluxos de caixa: 
As demonstrações dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estão apresentadas de 
acordo com a Deliberação CVM nº 641/2010, que aprovou o pronunciamento contábil CPC 03 que foi 
aprovado pela deliberação CVM nº 604/09 (IAS 7) - Demonstração dos Fluxos de Caixa, emitido pelo CPC/
IASB. 3.16 Provisões: Provisões são reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigação presente (legal 
ou não formalizada) em consequência de um evento passado, é provável que benefícios econômicos sejam 
requeridos para liquidar a obrigação e uma estimativa confiável do valor da obrigação possa ser feita.  
3.17 Instrumentos financeiros: a) Reconhecimento inicial e mensuração: Os instrumentos financeiros 
da Companhia são representados pelas disponibilidades, contas a receber, contas a pagar, debêntures e 
empréstimos e financiamentos. Os instrumentos são reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo acrescido 
dos custos diretamente atribuíveis à sua aquisição ou emissão, exceto os instrumentos financeiros classifica-
dos na categoria de instrumentos avaliados ao valor justo por meio do resultado, para os quais os custos são 
registrados no resultado do exercício. b) Mensuração subsequente: A mensuração dos ativos e passivos 
financeiros depende da sua classificação, que pode ser da seguinte forma: Ativos financeiros a valor 
justo por meio do resultado: incluem ativos financeiros mantidos para negociação e ativos financeiros 
designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros são classificados 
como mantidos para negociação se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. A Companhia 
avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, pois pretende negociá-los em um curto 
espaço de tempo. Quando a Companhia não estiver em condições de negociar esses ativos financeiros em 
decorrência de mercados inativos, e a intenção da administração em vendê-los no futuro próximo sofrerem 
mudanças significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em determinadas 
circunstâncias. A reclassificação para empréstimos e contas a receber, disponíveis para venda ou mantidos 
até o vencimento, depende da natureza do ativo. Essa avaliação não afeta quaisquer ativos financeiros de-
signados a valor justo por meio do resultado utilizando a opção de valor justo no momento da apresentação. 
Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado: incluem passivos financeiros para negociação 
e passivos financeiros designados no reconhecimento a valor justo por meio do resultado. Passivos financei-
ros são classificados como mantidos para negociação quando forem adquiridos com o objetivo de venda no 
curto prazo. Esta categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que não 
satisfazem os critérios de contabilização de hedge definidos pelo CPC 38 que foi aprovado pela deliberação 
CVM nº 599/09 (IAS 39). Derivativos, incluído os derivativos embutidos que não são relacionados ao contra-
to principal e que devem ser separados, também são classificados como mantidos para negociação, a menos 
que sejam designados como instrumentos de hedge efetivos. Ganhos e perdas de passivos para negociação 
são reconhecidos na demonstração do resultado. A Companhia não apresentou nenhum passivo financeiro 
a valor justo por meio de resultado. Empréstimos e financiamentos: Após reconhecimento inicial, emprés-
timos e financiamentos sujeitos a juros são mensurados subseqüentemente pelo custo amortizado, utilizan-
do o método da taxa de juros efetiva. Ganhos e perdas são reconhecidos na demonstração do resultado no 
momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortização pelo método da taxa de 
juros efetiva. 3.18 Demonstração do valor adicionado (“DVA”): Essa demonstração tem por finalidade 
evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua distribuição durante determinado período e é apresentada 
pela Companhia, conforme requerido pela legislação societária brasileira, como parte de suas demonstra-
ções financeiras individuais e como informação suplementar às demonstrações financeiras consolidadas, 
pois não é uma demonstração prevista e nem obrigatória conforme as normas previstas IFRS.
Nota 4 - Caixa e Equivalentes de Caixa

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Caixa e equivalentes de caixa
	 Caixa 275 375 275 375
	   Bancos 8.450 839 14.995 7.331

8.725 1.214 15.270 7.706
As disponibilidades são representadas substancialmente por depósitos bancários sem a incidência de juros, 
não havendo aplicações em 31 de dezembro de 2011 e 2010.
Nota 5 - Contas a Receber

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Contas a Receber 77.689 66.632 75.306 79.967
(–) Estimativa para devedores duvidosos (2.791) (2.753) (2.941) (2.753)
(–) Adiantamento de clientes (2.242) – (2.425) (2.912)
(–) Transferência para mútuo – (3.641) – (16.199)

72.656 60.238 69.940 58.103
O prazo médio de recebimento é de aproximadamente 60 dias. O saldo da provisão para devedores duvido-
sos é composto, substancialmente, por valores em atraso acima de 120 dias. A movimentação da estimativa 
para devedores duvidosos está demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2011

Saldo em 01 de janeiro de 2010 (2.234) (2.272)
Créditos provisionados no período (519) (481)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (2.753) (2.753)
Créditos provisionados no período (38) (188)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (2.791) (2.941)
Nota 6 - Estoque

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Produtos acabados 22.014 15.776 37.275 25.074
Importação em andamento 4.073 5.483 4.073 5.483
Produtos em elaboração 2.842 2.223 2.842 3.016
Matérias-primas 11.674 9.195 14.438 9.196
Matérias-primas em trânsito 3.271 1.023 3.271 1.023
Material de manutenção 2.298 1.683 2.298 1.827

46.172 35.383 64.197 45.619
Nota 7 - Impostos a Compensar

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

ICMS 378 423 378 959
IPI 348 172 348 1
PIS – – 67 –
COFINS – – 300 –
IVA de controladas no exterior – – 2.509 1.305
Outros 1 1 1 –

727 596 3.603 2.265
Nota 7.1 - Imposto de Renda e Contribuição Social

Controladora
31/12/2011 31/12/2010

Lucro antes do IR e da CS 6.723 9.497
Alíquota combinada IRPJ/CSLL 34% 34%
Despesas com IR e CS pela alíquota vigente (2.286) (3.229)
Resultado da equivalência patrimonial (5.732) (2.628)
Outras (adições) exclusões, líquidas 750 (12.260)
Efeitos tributários da adoção do Regime Tributário de Transição - RTT:
Subvenção para investimento - ICMS 23.366 20.377
Ajuste de vida útil Lei 11.638 1.769 –

17.867 2.260
Os créditos fiscais diferidos não foram contabilizados em função da Companhia não atender todos os requi-
sitos contemplados no Pronunciamento Técnico CPC nº 32. A Administração da Companhia mantém moni-
toramento de seus resultados, com vistas ao reconhecimento contábil dos referidos créditos fiscais se atingi-
das as condições previstas no citado Pronunciamento. O saldo do prejuízo fiscal é de R$ 109.559 (R$ 96.245 
em 2010) e de base negativa de contribuição social é de R$ 49.648 (R$ 36.217 em 2010). 
Nota 8 - Partes Relacionadas

Controladora
Saldos

Ativos por 
conta corrente

Contas a receber 
por vendas

Contas a 
pagar

Venda de 
produtos

Compra de 
produtos

Controladas
Penalty Argentina S.A.
Saldo em 31/12/11 – 7.613 – 5.798 5.798
Saldo em 31/12/10 3.641 5.460 – 11.091 11.091
Cambuci Trust S.A.
Saldo em 31/12/11 583 – – – –
Saldo em 31/12/10 339 – – – –
Penalty Chile
Saldo em 31/12/11 – 971 – 739 739
Saldo em 31/12/10 – 720 – 1.414 1.414
Impar Paraguay
Saldo em 31/12/11 204 5.568 390 – –
Saldo em 31/12/10 92 4.320 390 – –
Era Sports Ltda.
Saldo em 31/12/11 56 – – – –
Saldo em 31/12/10 56 – – – –
Cambuci Importadora Ltda.
Saldo em 31/12/11 353 63 – – –
Saldo em 31/12/10 301 63 – – –
Impar Sports Ltda.
Saldo em 31/12/11 15.140 4.217 – 3.536 3.536
Saldo em 31/12/10 6.284 3.520 – 6.764 6.764
Penalty Ibéria
Saldo em 31/12/11 – 1.475 – 1.314 1.314
Saldo em 31/12/10 – – – 2.514 2.514
As transações de vendas realizadas com nossas controladas referem-se a vendas de produtos para abasteci-
mento dos mercados onde as mesmas estão sediadas. O prazo médio de recebimento para vendas ao exte-
rior é de aproximadamente 180 dias e no mercado doméstico é de aproximadamente 60 dias, que são 
usualmente os prazos praticados com os demais clientes nestes mercados. Os saldos com partes relaciona-
das, classificados em “Partes relacionadas”, no Ativo não circulante, compostos acima, são referentes à 
contas-correntes operacionais entre as empresas do grupo, sem incidência de juros. Remuneração do pesso-
al da Administração: Em 31 de dezembro de 2011 o montante pago no período, referente à remuneração 
de seus administradores, conselheiros e diretores é de R$ 228 (R$ 232 em 31 de dezembro de 2010). Nossa 
diretoria não mantém nenhuma operação de empréstimos, adiantamentos e outros com a Companhia, além 
dos seus serviços normais. 
Nota 9 - Investimentos

% de Saldos em Aumento do Equivalência Ajuste de Saldos em
Empresas Participações 31/12/2010 capital social patrimonial conversão 31/12/2011
Investimentos em
	 controladas
Latinline S.A. 100,00 1.730 – (68) 161 1.823
Penalty Argentina S.A. 95,00 3.011 – (1.137) 119 1.993
Penalty Chile 76,00 987 – 41 14 1.042
Impar Paraguay 96,70 1.930 – 845 395 3.170

7.658 – (319) 689 8.028

% de Saldos em Aumento do Equivalência Ajuste de Saldos em
Empresas Participações 31/12/2010 capital social patrimonial conversão 31/12/2011
Provisão para perdas
	 em investimentos
Penalty Ibéria 100,00 – 410 (1.098) 157 (531)
Era Sports Ltda. 99,99 (529) – – – (529)
Cambuci
	 Importadora Ltda. 99,99 (10.520) – (69) (29) (10.618)
Impar Sports Ltda. 98,00 (5.356) – (4.236) – (9.592)

(16.405) 410 (5.403) 128 (21.270)

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras
(Em milhares de Reais)

Nota 10 - Imobilizado
Controladora

Ter-
renos

Edifi-
cações

Máqui-
nas e 

equipa-
mentos

Equipa-
mentos 
de com-
putação

Insta-
lações

Móveis 
e uten-

sílios

Outros 
ativos 

imobili-
zados

Imobili-
zado em 

anda-
mento Total

Custo
Saldos em 31/12/10 114 10.648 43.458 5.155 13.786 3.751 3.211 1.012 81.135
	 Adições – – 4.675 340 227 1.225 2.914 5.581 14.962
	 Baixas – – (1.503) (172) (82) (928) (1.064) – (3.749)
Saldos em 31/12/11 114 10.648 46.630 5.323 13.931 4.048 5.061 6.593 92.348
Depreciação

Taxa de Depreciação 0% 10% 10% 20% 10% 10%
10% a 

20% 0%
Saldos em 31/12/10 – (4.663) (24.100) (4.567) (4.678) (1.856) (629) – (40.493)
	 Adições – (597) (6.027) (612) (1.363) (356) (596) – (9.551)
	 Baixas – – 4.393 149 438 418 476 – 5.874
Saldos em 31/12/11 – (5.260) (25.734) (5.030) (5.603) (1.794) (749) – (44.170)
	 Saldos líquidos
		  em 31/12/10 114 5.985 19.358 588 9.108 1.895 2.582 1.012 40.642
	 Saldos líquidos
		  em 31/12/11 114 5.388 20.896 293 8.328 2.254 4.312 6.593 48.178

Consolidado

Ter-
renos

Edifi-
cações

Máqui-
nas e 

equipa-
mentos

Equipa-
mentos 
de com-
putação

Insta-
lações

Móveis 
e uten-

sílios

Outros 
ativos 

imobili-
zados

Imobili-
zado em 

anda-
mento Total

Custo
Saldos em 31/12/10 114 10.648 44.990 5.155 13.786 3.751 3.211 1.012 82.667
	 Adições – – 7.987 401 227 1.225 2.914 5.581 18.335
	 Baixas – – (1.504) (172) (81) (928) (1.063) – (3.748)
Saldos em 31/12/11 114 10.648 51.473 5.384 13.932 4.048 5.062 6.593 97.254
Depreciação

Taxa de Depreciação 0% 10% 10% 20% 10% 10%
10% a 

20% 0%
Saldos em 31/12/10 – (4.663) (24.100) (4.567) (4.678) (1.856) (629) – (40.493)
	 Adições – (597) (6.471) (616) (1.363) (356) (596) – (9.999)
	 Baixas – – 4.393 149 438 418 476 – 5.874
Saldos em 31/12/11 – (5.260) (26.178) (5.034) (5.603) (1.794) (749) – (44.618)
	 Saldos líquidos
		  em 31/12/10 114 5.985 20.890 588 9.108 1.895 2.582 1.012 42.174
	 Saldos líquidos
		  em 31/12/11 114 5.388 25.295 350 8.329 2.254 4.313 6.593 52.636
As máquinas com valor contábil de aproximadamente R$ 23.000 (2010: aproximadamente R$20.000) foram 
cedidas em garantia para obtenção de empréstimos da Companhia. A Compahia não tem permissão de 
ceder esses ativos como garantia para outros empréstimos ou vendê-los a outra Companhia. Adicionalmen-
te, as obrigações da Companhia assumidas por meio de contratos de arrendamento mercantil financeiro 
estão garantidas pela titularidade do arrendador aos ativos arrendados, cujo valor contábil é de R$ 506 mil 
(R$ 310 mil em 2010). Durante o exercício, a Companhia revisou o valor recuperável dos bens do ativo 
imobilizado, e como resultado, nenhuma perda por redução ao valor recuperável foi identificada.
Nota 11 - Intangivel:

Controladora
Direito de uso 

de software
Marcas e 
patentes

Outros ativos 
intangíveis Total

Custo
Saldos em 31/12/10 4.559 2.609 987 8.155
	 Adições 2.401 80 – 2.481
	 Baixas (2.117) (797) (780) (3.694)
Saldos em 31/12/11 4.843 1.892 207 6.942
Amortização 20% 10% 10% a 20%
Saldos em 31/12/10 (14) (1.646) – (1.660)
	 Adições (46) (74) – (120)
	 Baixas – 431 – 431
Saldos em 31/12/11 (60) (1.289) – (1.349)
	 Saldos líquidos em 31/12/10 4.545 963 987 6.495
	 Saldos líquidos em 31/12/11 4.783 603 207 5.593

Consolidado
Direito de uso 

de software
Marcas e 
patentes

Outros ativos 
intangíveis Total

Custo
Saldos em 31/12/10 5.717 3.131 892 9.740
	 Adições 2.401 151 – 2.552
	 Baixas (3.702) (797) (780) (5.279)
Saldos em 31/12/11 4.416 2.485 112 7.013
Amortização
Taxa de amortização ao ano 20% 10% 10% a 20%
Saldos em 31/12/10 (14) (1.646) – (1.660)
	 Adições (46) (74) – (120)
	 Baixas – 431 – 431
Saldos em 31/12/11 (60) (1.289) – (1.349)
	 Saldos líquidos em 31/12/10 5.703 1.485 892 8.080
	 Saldos líquidos em 31/12/11 4.356 1.196 112 5.664
Nota 12 - Empréstimos e Financiamentos

Controladora Consolidado
Encargos 

financeiros 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Em moeda corrente - R$

Capital de giro
CDI mais 0,25% a 

0,36% 49.548 10.975 72.753 25.376
Desenbahia - BNDES TJLP 23.242 25.191 23.242 25.191
FINAME/FINEP TR + 1% a.m 2.551 1.501 2.557 1.501
Pró-indústria TR + 1% a.m 2.807 2.004 2.807 2.004
Financiamento Importação Taxa Libor 1.013 – 1.013 –

79.161 39.671 102.372 54.072
Em moeda estrangeira - US$

Capital de giro
Variação cambial 

mais 13,44% a.a. 4.992 4.206 4.992 4.206
84.153 43.877 107.364 58.278

Passivo circulante 40.640 11.028 63.300 19.113
Passivo não circulante 43.513 32.849 44.064 39.165
Os montantes classificados no grupo passivo não circulante têm a seguinte composição:

Controladora Consolidado
Vencimentos 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

2012 – 15.110 – 15.110
2013 18.304 4.599 18.304 4.599
Após 2013 25.209 13.140 25.760 19.456
Total 43.513 32.849 44.064 39.165
Desenbahia: Em 29 de dezembro de 2008 foi firmado acordo com o Desenbahia - Agência de Fomento do 
Estado da Bahia S.A. Neste acordo ficou pactuado que a Companhia vai liquidar a dívida em 180 parcelas 
mensais, atualizadas pela variação da TJLP - Taxa de juros em longo prazo, contemplando um desconto de 
57% nas parcelas que estão sendo pagas rigorosamente no seu vencimento. Capital de giro: Em moeda 
nacional: Os valores relacionados à captação de recursos para capital de giro é composto por:

Impar Penalty Penalty Penalty
Instituição Financeira Cambuci S.A. Sports Ibéria Argentina Chile Total
Bradesco 6.620 3.859 – – – 10.479
Banco ABC 4.452 – – – – 4.452
Banco del Chile – – – – 687 687
Banco Daycoval – 3.963 – – – 3.963
Banco Santander – – 945 – – 945
Banco Fibra 15.697 – – – – 15.697
Banco do Brasil 3.291 – – – – 3.291
Banco Itaú 19.488 – – 13.752 – 33.240

49.548 7.822 945 13.752 687 72.753
Todas essas operações estão sendo oferecidos recebíveis como garantia. Em moeda estrangeira: Em junho 
de 1999, a Companhia assinou com o Banco Barclays & Galícia (Bahamas) Limited um contrato de financia-
mento de pré-pagamento de exportação com valor principal de US$ 10.000 mil, dando como garantia bens 
móveis e imóveis no montante de R$ 26.812, pertencentes à controlada Cambuci Trust S.A. Em outubro de 
2006, parte da dívida foi negociada, junto aos seus credores.
Nota 13 - Debêntures

Controladora Consolidado
Encargos financeiros 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Debêntures -
	 não conversíveis

INPC mais juros de
8,5% a.a. 13.651 14.372 13.651 14.372

Passivo circulante Passivo circulante 3.510 1.198 3.510 1.198
Passivo não circulante Passivo não circulante 10.141 13.174 10.141 13.174
Os montantes classificados no grupo passivo não circulante têm a seguinte composição:

Controladora Consolidado
Vencimentos 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

2012 – 3.390 – 3.390
2013 3.510 3.390 3.510 3.390
Após 2013 6.631 6.394 6.631 6.394
Total 10.141 13.174 10.141 13.174
Em AGE de julho/98 foi aprovada a emissão pública de 15.000 debêntures da Companhia, as quais foram 
emitidas em agosto/98 com vencimento em agosto/01, parcialmente adquiridas pelo Instituto de Seguridade 
Social dos Correios e Telégrafos. Após o vencimento, a Companhia manteve disputa judicial com os deben-
turistas, a qual teve solução em outubro de 2010, mediante acordo judicial, resultando na assunção do valor 
acordado a ser pago mediante parcelas em até 60 meses, corrigidas pelo INPC e acrescida de juros de 8,5% 
ao ano. Manteve-se como garantia de adimplência a marca “Penalty”. Em 14 de outubro de 2010 a Com-
panhia visando colocar fim à execução e aos embargos de devedor, assim como à medida cautelar de susta-
ção de protesto, autos nº 000.02.000156-8, e à respectiva ação ordinária declaratória, a Companhia pagará 
à Postalis, com a anuência expressa da FAIR CORRETORA DE CÂMBIO E VALORES LTDA., o valor de  
R$ 18.479, que passa a ser o valor devido enquanto a Companhia estiver adimplente com as obrigações ora 
estabelecidas, da seguinte forma: a) R$ 3.113 no dia 14 de outubro de 2010; b) R$ 15.077, em 60 (sessen-
ta) parcelas iguais, mensais e sucessivas, atualizadas pela variação anual do INPC e juros de 8,5% (oito e 
meio por cento) ao ano; c) R$ 290 relativos a ressarcimento de custas e outras despesas decorrentes de todos 
os litígios. A Companhia, para 31 de dezembro de 2011, encontra-se adimplente com a atual operação. 
Nota 14 - Impostos e Contribuições a Recolher

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Impostos e contribuições
	 ICMS 256 110 8.255 8.144
	 PIS 54 90 90 228
	 COFINS 249 402 1.339 1.049
	 Outros 113 1.243 360 1.494

672 1.845 10.044 10.915
Tributos parcelados
	 REFIS - Lei 11.941/09 21.696 26.728 22.867 29.215
	 PPI do ICMS 11.971 13.133 12.081 13.133
	 ICMS – 14 – 14

33.667 39.875 34.948 42.362
34.339 41.720 44.992 53.277

	 Passivo Circulante 4.753 5.802 5.014 6.923
	 Passivo não Circulante 29.586 35.918 39.978 46.354

34.339 41.720 44.992 53.277
A Companhia optou por efetuar o pedido de adesão ao Programa de Parcelamento de Débitos Federais, 
intitulado REFIS IV, definido pela Lei nº 11.941/09, tendo em vista as condições favoráveis deste. Os pedidos 
de adesão foram efetuados tanto para débitos que se encontravam parcelados em programas anteriores, 
bem como para novos débitos. A adesão incluiu parcelamento de suas contribuições previdenciárias, débitos 
devidos junto à Secretária da Receita Federal do Brasil e Procuradoria Geral da Fazenda Nacional. A adesão 
ao parcelamento proporcionou à Companhia parcelamento do principal em 180 meses com reduções  
de 60% nas multas de mora, 25% nos juros e 100% nos encargos legais. Em 27 de junho de 2011  
a Procuradoria Geral da Fazenda Nacional emitiu recibo de consolidação do parcelamento de dívidas  
incluídas no Refis IV. PPI-Programa de parcelamento Incentivado: Resumo do Programa de Parcelamento 
Incentivado do Governo do Estado de São Paulo - PPI, em 31 de Dezembro de 2011:



 Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras
(Em milhares de Reais)

CAMBUCI S.A.
CAMB4

CNPJ 61.088.894/0001-08 - COMPANHIA ABERTA

31/12/2011 31/12/2010
Impostos consolidados no PPI 14.718 13.881
(–) Parcelas pagas em 2007 (341) (461)
(–) Parcelas pagas em 2008 (1.391) (1.398)
(–) Parcelas pagas em 2009 (1.814) (1.694)
(–) Parcelas pagas em 2010 (1.850) (1.832)
(–) Parcelas pagas em 2011 (2.010) –
Juros apropriados 4.659 133

11.971 13.133

Passivo Circulante 2.081 1.944
Passivo não Circulante 9.890 11.189

11.971 13.133
Os montantes classificados no grupo passivo não circulante têm a seguinte composição:

Vencimentos 31/12/2011 31/12/2010

2012 5.727 15.110
2013 10.495 4.599
Após 2013 13.364 16.209

Total 29.586 35.918
Nota 15 - Provisão para Contingências

31 de dezembro de 2011 31 de dezembro de 2010
Valor de Depósito Contingência Valor de Depósito Contingência

Natureza Provisão Judicial Líquida Provisão Judicial Líquida
Trabalhista 1.859 (1.076) 783 2.859 (765) 2.094
Tributário 1.087 (379) 708 1.050 (197) 853
Total 2.946 (1.455) 1.491 3.909 (962) 2.947
A provisão foi constituída no montante estimado das ações classificadas como de perda provável pelos 
assessores jurídicos da Companhia além de valores que a Administração entende que a perda é provável. 
A movimentação da provisão neste exercício é assim demonstrada:

Trabalhista Tributário Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 2.859 1.050 3.909
(+) Complemento de provisão – 37 37
(–) Reversão de provisão (505) – (505)
(–) Pagamento de ações (495) – (495)
Total 1.859 1.087 2.946
A reversão de provisão para contingência trabalhista, de R$ 505 mil, se refere substancialmente a ganhos na 
esfera trabalhista. O pagamento de ações trabalhistas, de R$ 495 mil, se refere substancialmente a paga-
mento de pleito de causas perdidas na esfera trabalhista. Além dos processos acima mencionados, em 
31 dezembro de 2011, existem outros processos em andamento que totalizam R$ 12.822 mil para os quais, 
baseado na opinião dos assessores jurídicos da Companhia e em consonância com as práticas contábeis 
adotadas pela mesma, não foram registradas provisões. A Companhia não espera qualquer reembolso em 
conexão com o resultado desses processos. Os processos mais significativos, cujos riscos foram avaliados 
como possível, estão sumariados a seguir: a) Diversas ações cíveis, num montante de R$ 3.214 mil, com 
grande parte pleiteando danos morais e materiais. b) Diversas ações trabalhistas, movidas por ex-funcioná-
rios e colaboradores, cujos pedidos são basicamente de pagamentos de verbas rescisórias, adicionais salariais 
e horas extras no montante de R$ 4.065 mil. Auto de infração, no montante de R$ 2.126 mil visando a co-
brança de Cofins  dos meses de março, abril e setembro de 1998, que se encontram quitados mediante 
pagamento em guia DARF ou mediante compensação com os créditos do PIS da Companhia. 
Nota 16 - Patrimônio Líquido: a) Capital Social: Em Assembléia Geral Extraordinária dos Acionistas AGE/
AGO realizada em 20 abril de 2010 foi aprovado o desdobramento das ações da seguinte forma: 36.960.000 
ações nominativas, escriturais e sem valor nominal sendo 12.420.600 ordinárias, com direito a voto e 
24.539.400 preferenciais, sem direito a voto. As ações da Companhia em 31 de dezembro de 2011 e 31 de 
dezembro de 2010 estão totalmente subscritas e integralizadas. Em janeiro de 2011 a Companhia incorpo-
rou a reserva de capital ao prejuízo acumulado no valor de R$ 73.078. b) Ajuste de avaliação patrimonial: 
Corresponde aos efeitos de conversão da moeda funcional para a moeda de balanço apurados sobre os in-
vestimentos societários mantidos no exterior avaliados pelo método de equivalência patrimonial e ajustes 
por variação de preços no mercado de instrumentos financeiros disponíveis para venda. c) Reserva de capital: 
Corresponde ao valor de subvenção de ICMS sobre os empreendimentos instalados nos estados da Bahia e 
Paraíba, cuja contrapartida é o resultado do exercício. d) Reserva de lucros: • Reserva legal: É constituída com 
base em 5% do lucro líquido do exercício, limitada a 20% do capital social, que totaliza em 31 de dezembro 
de 2011, o valor de R$336. • Reserva de lucros a realizar. O saldo em 31 de dezembro de 2011 no valor de 
R$ 4.790 refere-se ao valor retido como reserva de lucros que está à disposição da Assembleia. e) Dividendos: 
De acordo com o estatuto social, o dividendo mínimo obrigatório é computado com base em 25% do lucro 
líquido remanescente do exercício, após constituições das reservas previstas em lei. 
Nota 17 - Política de Gestão de Risco: As atividades da Companhia e de suas controladas estão expostas 
a uma variedade de riscos financeiros, tais como: risco de mercado (de juros e de preço), risco de câmbio, 
risco de liquidez e de crédito. Risco de juros - a Companhia vem apresentando uma redução acentuada nas 
taxas de juros através de negociações com as instituições financeiras, estas ações são decorrentes da estra-
tégia adotada pela Companhia. Risco de câmbio - é realizado um acompanhamento sistemático do câmbio 
através da execução orçamentária, bem como o registro da variação cambial mensal, com a metodologia de 

balança cambial, de todas as operações financeiras, inclusive com as controladas e coligadas. Risco de liqui-
dez - é realizada tendo em consideração indicadores de curto prazo e indicadores de longo prazo. A gestão 
de risco tem como objetivo realizar acompanhamento da liquidez e efetuar os cálculos com base em indica-
dores de liquidez imediata e liquidez trimestral permitindo a gestão obter dados numa óptica global. 
As principais ações da Companhia estão focadas nas liquidações e negociações de dívidas junto às institui-
ções financeiras.  Risco de Crédito - Refere-se ao risco de eventuais perdas por inadimplência em suas contas 
a receber derivado de sua atividade operacional. A gestão deste risco tem como objetivo garantir a efetiva 
cobrança dos créditos nos prazos estabelecidos. Este risco é monitorado de forma regular, principalmente, 
acompanhando o limite de créditos concedidos aos clientes, acompanhar o nível de inadimplência tomando 
medidas necessárias para minimizar o impacto no caixa da Companhia. 
Nota 18 - Instrumentos Financeiros: Em 31 de Dezembro de 2011 os instrumentos financeiros mantidos 
incluem contas de depósitos bancários, contas a receber e empréstimos e financiamentos, que tem seus 
valores apresentados nos registros contábeis próximos aqueles de mercado. A Companhia ainda apresenta 
em 31 de Dezembro de 2011, valores referentes a empréstimos, financiamentos, que por estarem vencidos 
e em processo de cobrança judicial não podem ser comparados aos valores de mercado. Não faz parte da 
estratégia da Companhia e suas controladas, efetuar transações envolvendo derivativos com propósitos es-
peculativos, bem como não adotam a prática contábil de contabilização de instrumentos financeiros de 
proteção - hedge. 
Nota 19 - Análise de Sensibilidade: Quadro demonstrativo de análise de sensibilidade conforme instrução 
CVM 475 :
Quadro Demonstrativo da Análise de Sensibilidade
Valores atrelados ao TJLP

Operação/risco
Cenário 

Provável
Cenário I 

25%
Cenário II 

50%
Taxa efetiva anual do TJLP 6,00% 6,00% 6,00%
Passivo - Empréstimos 23.242 23.242 23.242
Taxa estimada de acordo com os cenários 6,00% 7,50% 9,00%
Efeito no Passivo Aumento – 1.743 2.092
Valores atrelados ao CDI

Operação/risco
Cenário 

Provável
Cenário I 

25%
Cenário II 

50%
Taxa efetiva anual da CDI mais 0,25%
 a 0,36% a a 8,70% 8,70% 8,70%
Passivo - Empréstimos 49.548 49.548 49.548
Taxa estimada de acordo com os cenários 8,70% 10,88% 13,05%
Efeito no Passivo Aumento – 1.078 2.155
Valores atrelados ao INPC

Operação/risco
Cenário 

Provável
Cenário I 

25%
Cenário II 

50%
Taxa efetiva anual do INPC + 8,5% a.a. 13,67% 13,67% 13,67%
Passivo - Empréstimos 13.651 13.651 13.651
Taxa estimada de acordo com os cenários 13,67% 17,09% 20,51%
Efeito no Passivo Aumento – 467 933
Valores atrelados a tabela IGPM

Operação/risco
Cenário 

Provável
Cenário I 

25%
Cenário II 

50%
Taxa efetiva anual do IGPM + 12% a.a. juros 13,15% 13,15% 13,15%
Passivo - Empréstimos 2.807 2.807 2.807
Taxa estimada de acordo com os cenários 13,15% 16,44% 19,73%
Efeito no Passivo Aumento – 92 185
Valores atrelados a Variação cambial

Operação/risco
Cenário 

Provável
Cenário I 

25%
Cenário II 

50%
Taxa efetiva anual - Variação cambial 1,8544 1,8544 1,8544
Passivo - Empréstimos 4.992 4.992 4.992
Taxa estimada de acordo com os cenários 1,8544 2,3180 2,7816
Efeito no Passivo Aumento – 1.041 2.083
Nota 20 - Incentivos Fiscais - Subvenção para Investimentos: A Companhia goza de subvenções, con-
cedidas pelos governos estaduais em que as principais fábricas estão localizadas, as quais expiram entre 
2020 e 2021. A partir de 1º de janeiro de 2008, com a promulgação da Lei nº 11.638/07, o referido benefí-
cio passou a ser reconhecido no resultado, constituindo, quando do encerramento das demonstrações finan-
ceiras, uma reserva de incentivos fiscais no patrimônio líquido, conforme as disposições das novas práticas 
contábeis adotadas no Brasil. O valor dessa subvenção para investimentos, registrados durante o período de 
12 meses findos em 31 de dezembro de 2011 e de 31 de dezembro de 2010, é demonstrado como segue:

Controladora
31/12/2011 31/12/2010

Subvenção do ICMS:
 Paraíba (a) 3.968 4.578
 Bahia (b) 19.398 15.723

23.366 20.301

(a) Os valores são referentes à subvenção para investimentos no Estado da Paraíba usufruído na forma de apuração 
de crédito presumido de ICMS em conformidade com o decreto 17.252 de 27 de dezembro de 1994. A Compa-
nhia está cumprindo rigorosamente com o acordo firmado com o Governo Estadual. (b) Os valores são referentes 
à subvenção para investimento no Estado da Bahia, usufruído na forma de apuração de crédito presumido de 
ICMS. A Companhia está cumprindo rigorosamente com o acordo firmado com o Governo Estadual. 
Nota 21 - Informações sobre Segmentos de Negócios: Segmentos operacionais são definidos como 
componentes de um empreendimento para os quais informações financeiras separadas estão disponíveis e 
são avaliadas de forma regular pelo principal tomador de decisões operacionais na decisão sobre como alo-
car recursos para um segmento individual e na avaliação do desempenho do segmento. Tendo em vista que 
todas as decisões tomadas em base a relatórios consolidados, que todos os serviços são prestados utilizando-se 
sistema de fabricação similar, que não existem gerentes que sejam responsáveis por determinado segmento e 
que todas as decisões relativas a planejamento estratégico, financeiro, compras, investimentos e aplicação de 
recursos são feitas em bases consolidadas, a Companhia concluiu que tem somente um segmento passível de 
reporte. As informações de vendas brutas no mercado externo e interno, por segmento geográfico, foram 
elaboradas a partir do país de origem da receita, ou seja, tendo por base as vendas realizadas pelas suas 
controladas no Brasil e por meio das subsidiárias no exterior, e podem ser assim apresentadas:

Consolidado
31/12/2011 31/12/2010

Vendas brutas mercado externo e interno a partir de:
 Brasil 302.219 300.342
 Argentina 5.798 5.737
 Ibéria 1.314 –
 Outros 4.275 4.230
 Total 313.606 310.309
Os ativos não circulantes de cada segmento geográfico estão demonstrados a seguir:

Consolidado
31/02/2011 31/12/2010

Ativos não circulantes mercado externo e interno a partir de:
 Brasil 81.635 67.634
 Argentina 1.340 1.171
 Paraguai 3.036 1.679
 Outros 4.158 4.567
Total 90.169 75.051
Nota 22 - Custos e Despesas Operacionais por Natureza: A Companhia optou por apresentar a demons-
tração do resultado por função, conforme requerido pelo IFRS. As informações das despesas por natureza é 
apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

NATUREZA DA DESPESA
Depreciação e Amortização (5.466) (1.345) (5.792) (1.299)
Despesas com Pessoal (39.302) (11.733) (44.100) (15.407)
Matérias-primas e serviços terceiros (180.380) (193.911) (169.828) (208.749)

(225.148) (206.989) (219.720) (225.455)
FUNÇÃO DA DESPESA
Custos dos produtos vendidos (135.279) (133.453) (117.030) (142.210)
Despesas com vendas (67.210) (57.709) (79.276) (68.677)
Despesas Gerais e Administrativas (19.240) (16.313) (25.835) (18.123)
Outras (Despesas)/Receitas Operacionais 2.313 3.114 2.421 3.259
Resultado da Equivalência patrimonial (5.732) (2.628) – 296

(225.148) (206.989) (219.720) (225.455)
Nota 23 - Resultado Financeiro Líquido

Controladora Consolidado
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

RECEITAS FINANCEIRAS
Descontos obtidos 2.587 1.925 2.587 1.925
Variação cambial 5.001 2.140 5.001 2.340
Juros recebidos 1.265 980 1.265 980
Outras Receitas 10 – 114 25

8.863 5.045 8.967 5.270
DESPESAS FINANCEIRAS
Juros s/financiamentos e empréstimos (9.991) (12.028) (14.471) (13.682)
Variação cambial (6.010) (2.047) (6.792) (3.982)
Outras despesas (1.570) (189) (1.830) (189)

(17.571) (14.264) (23.093) (17.853)
RESULTADO FINANCEIRO LÍQUIDO (8.708) (9.219) (14.126) (12.583)
Nota 24 - Seguros (não auditado)
A Companhia adota a política de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos por montantes 
considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade. As premis-
sas de riscos adotadas, dadas a sua natureza, não fazem parte do escopo de uma auditoria de demonstra-
ções financeiras, consequentemente, não foram examinadas pelos nossos auditores independentes.
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O Conselho Fiscal da Cambuci S.A., em cumprimento às disposições legais dos mercados onde a 
Companhia tem seus títulos mobiliários listados e às disposições estatutárias da Companhia, examinou 
o Relatório da Administração e as Demonstrações Financeiras referentes ao exercício social encerrado 
em 31 de dezembro de 2011. Foram discutidas com a Diretoria e com os Auditores Independentes as 
políticas e estimativas contábeis que requerem julgamento, a avaliação dos controles internos como 
parte do sistema de controles da Companhia e o controle de riscos no processo decisório. Foram ainda 

acompanhados os processos de confecção do Relatório de Administração, das Notas Explicativas e das 
Demonstrações Financeiras. Com base nos acompanhamentos e nos exames efetuados, considerando 
ainda, os pareceres dos Auditores Independentes e as informações e esclarecimentos recebidos no 
decorrer do exercício, o Conselho Fiscal opina que os referidos documentos estão em condições de ser 
apreciado pela Assembléia Geral Ordinária de Acionistas.

São Paulo, 23 de Março de 2012 

Altamir Antão Fernandes

Antonio Carlos Bonini Santos Pinto

Mario Alberto de Lima Reis Coutinho

Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores
Cambuci S.A.
São Paulo, SP
Examinamos as demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Cambuci S.A. (“Companhia”), 
identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o balanço patrimonial 
em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das 
mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa, para o exercício findo naquela data, assim como o 
resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da administração sobre as demonstrações financeiras
A administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação dessas 
demonstrações financeiras individuais de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e das 
demonstrações financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatório financeiro 
(IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir 
a elaboração dessas demonstrações financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada 
por fraude ou erro.
Responsabilidade dos auditores independentes
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações financeiras com base em 
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas 
requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada 
com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras estão livres de distorção 
relevante.
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos 
valores e divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. Os procedimentos selecionados 
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas 

demonstrações financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.   Nessa avaliação de riscos, 
o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados 
nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses controles internos da 
companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a 
razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela administração, bem como a avaliação da apresentação 
das demonstrações financeiras tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião.
Opinião sobre as demonstrações financeiras individuais
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em 
todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Cambuci S.A. em 31 de dezembro de 
2011, o desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, de 
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil.
Opinião sobre as demonstrações financeiras consolidadas
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, 
em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira consolidada da Cambuci S.A. em 
31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operações e os seus fluxos de caixa consolidados 
para o exercício findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS) emitidas 
pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as práticas contábeis adotadas no Brasil.
Ênfase
Conforme descrito na nota explicativa n° 2, as demonstrações financeiras individuais foram elaboradas de 
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da Cambuci S.A., essas práticas diferem das 
IFRS, aplicável às demonstrações financeiras separadas, somente no que se refere à avaliação dos 
investimentos em controladas, pelo método de equivalência patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria 
custo ou valor justo.   Nossa opinião não está ressalvada em função desse assunto.

Outros assuntos
Informação suplementar - Demonstrações do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstrações individuais e consolidadas do valor adicionado (DVA), referentes 
ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, elaboradas sob a responsabilidade da administração da 
Companhia, cuja apresentação é requerida pela legislação societária brasileira para companhias abertas, e 
como informação suplementar pelas IFRSs que não requerem a apresentação da DVA.   Essas demonstrações 
foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinião, 
estão adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relação às demonstrações 
financeiras tomadas em conjunto.
Auditoria dos valores correspondentes ao exercício anterior
O exame das demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro de 2010, apresentadas para 
fins de comparação, foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram 
relatório de auditoria, com data de 23 de março de 2011, que continha ênfase sobre o aguardo da 
homologação pela Secretaria da Receita Federal do Brasil da adesão da Companhia ao programa de 
parcelamento instituído pela Lei 11.941/09.

São Paulo, SP, 23 de março de 2012.
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