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Aos Senhores Acionistas e a Sociedade

A administragdo da J. Macédo S.A. (“Companhia”), dentro do seu compromisso com a geragao
de valor para o Acionista e com a transparéncia, submete a apreciagdo de V.Sas. o resultado do
exercicio de 2011. As demonstragdes financeiras da Companhia, individuais e consolidadas,
sdo elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas em nosso Pais, fundamentadas na
Lei das Sociedades por Acdes e nas regulamentagdes emanadas da CVM, que estdo em
conformidade com as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB.

Mensagem da Administracao

Aos Senhores Acionistas e a Sociedade,

Ao longo de todo o ano de 2011, a J. Macédo trabalhou fortemente para promover o foco em
lucratividade, por meio da melhoria continua de processos e de um intenso trabalho de estimulo a
cultura de alta performance junto aos seus funcionarios.

Chegamos ao final de 2011 com importantes melhorias na lucratividade e no Ebitda.

0 Orgamento Matricial, implantado em 2010, foi seguido de forma consistente, 0 que proporcionou
bons resultados na redugdo de custos e despesas.

Os avancos desenvolvidos na gestdo tributéria da Companhia em 2011, assim como a melhoria da
qualidade do endividamento, com a busca constante de prazos mais longos a custos menos
dispendiosos, seguem contribuindo para a satde financeira e solidez da Companhia.

A J. Macédo, ciente de seus desafios e com expectativa positiva, inicia 2012 com processos mais
eficientes e uma estrutura de despesas mais enxuta. Este ano, pretendemos consolidar os avangos
que obtivemos em 2011 com o intuito de continuar avangando na lucratividade e na melhoria do
nivel de servigo oferecido ao cliente.

Agradecemos aos clientes e fornecedores, aos nossos funcionarios, bem como aos acionistas
e investidores pela colaboragao e confianga depositada em nosso trabalho.

DESEMPENHO OPERACIONAL

DESEMPENHO DO TRIGO

No ano de 2011 o trigo mostrou comportamentos distintos no primeiro e segundo semestre. 0 ano iniciou
com a vigéncia da proibico das exportacdes de trigo da Russia, restricdes da Ucrania, e estimativas de
uma safra menor na Argentina. Este cendrio manteve a tendéncia de alta no mercado internacional iniciada
em julho/10. Ainda que os estoques mundiais de trigo fossem confortaveis, as perdas na safra americana
de milho e as baixas projecdes de suprimento de soja e milho no mercado americano sustentaram os
precos das commodities agricolas. Com a liberagdo das exportagdes russas e as excelentes condicdes de
colheita na Europa, os pregos da Bolsa de Kansas recuaram no més de junho USD 80/t. Os embarques de
trigo argentino continuaram dependentes da disponibilidade das Licencas de Exportagdo fornecidas pelo
Governo Argentino. Como referéncia, os pregos FOB Argentina iniciaram 2011 a USD 300/, atingiram o
pico em maio a USD 360/t e terminaram cotados em dezembro a USD 230/t.

A safra de trigo nacional, colhida no final de 2011, foi estimada em 5,8 milhdes de toneladas, com
reducdo de producdo no Parana e recorde no Rio Grande do Sul. A qualidade da safra 2011 foi
desuniforme, mas o consumo de 2011 foi na sua maioria de trigo produzido em 2010, com boa
qualidade. Houve necessidade de intervengdo do Governo Federal para garantir o pagamento dos
precos minimos oficiais aos produtores através de leildes de PEP (Prémio de Escoamento de
Produto) no inicio e no final do ano, que viabilizaram o0 escoamento de excedentes, principalmente
para exportacdo e, em menor volume, para os moinhos do Norte e Nordeste do Brasil.

0 mercado de trigo, tanto no Brasil como na Argentina, permanece com seus precos finais influenciados
por aces dos dois governos: pelo controle dos registros de exportagdo na Argentina e pela intervencao
do governo brasileiro através de leildes PEP e de venda de seus estoques. A valorizagao das commodities
agricolas e as preocupagdes com a garantia de abastecimento de alimentos basicos a baixo custo tém
levado os governos a intervengdes cada vez mais frequentes no comércio de graos e dificultado a
elaboracao de estratégias de abastecimento de maior prazo nas empresas privadas.

Nas principais fontes de abastecimento da Companhia, os pregos do quarto trimestre apresentaram
0 seguinte comportamento: no trigo argentino FOB, valores entre US$ 260/t e US$ 230/t e, no trigo
nacional paranaense FOT, valores entre R$ 440/t e R$ 480/t. O trigo americano tipo “hard” foi cotado
entre USD 255 a USD 300 FOB Golfo do México.

MERCADO DE CONSUMO DOMESTICO

No segmento de consumo doméstico, a receita bruta da J. Macédo no 4T11 subiu 10% impactada pelo
aumento nos volumes em relagdo a igual periodo de 2010. Em relagdo ao 3T11, a receita subiu 5%,
também por crescimento de volume. J. Macédo liderou o aumento de pregos com objetivo claro de
protecdo de suas margens. No total do ano de 2011, no consumo doméstico, J. Macédo obteve
crescimento de 3% na receita, impactada pelo volume 8% menor, com precos 12% superiores,
influenciados pelo aumento de 17% nos pregos médios de trigo neste periodo. As margens ficaram
melhores: 27,1% no total do ano de 2011 vs. 24,9% em 2010. Os mercados de Farinhas e Massas
retrairam 7,8% e 4,5%, respectivamente, segundo a ACNielsen.

VENDAS

0 volume de vendas total atingiu 192,8 mil toneladas no quarto trimestre de 2011, um volume
8,5% maior que 0 mesmo periodo de 2010. Excluindo o volume de outros, fechamos o trimestre
com 174,7 mil toneladas, um crescimento de 9,2% comparando com o quarto trimestre de 2010.
0 volume de vendas total atingiu 791,9 mil toneladas no total do ano de 2011, uma redugao de
4,1% em relagéo ao ano de 2010. Da mesma forma, excluindo o volume de outros, fechamos o
ano de 2011 com volume de 659,2 mil toneladas, uma queda de 9,6% em relagdo ao ano anterior.

Toneladas a1 4T10 4T"“{;ﬂ 2011 2010 2“"“?,,}3
Fz”F';'::k?"mes“ca 117.972 109.649 7.6% |452.231 510456  -114%
Massa 38549 33.803 13.7% [139.537 147.396 5,3%
Mistura para Bolo 12203 10.029 21,0% | 43600 43.431 0.4%
Biscoito 4746 5138 76% | 19.865 21.256 -6,5%
Sobremesa* 953 985 32% | 2862 5285  -45,8%
Fermento 262 3% 19,1% | 1065 1349 -21,1%
Sublotal Consumo  |174.705 160.018 9,2% |650.160 729.173 -9,6%
Outros 18.089  17.632 26% |132.719  96.283 37,8%
Total J. Macedo 192.794 177.650 8,5% |791.879 825.456 4,1%

*Nova formula com reducdo do peso liquido, garantindo mesmo rendimento, impacta a compara-
bilidade direta dos volumes
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¢ Farinhas

Segundo a ACNielsen, o volume total do mercado comercializado de Farinhas Domésticas caiu
7,8%, enquanto a participagdo de mercado da J. Macédo caiu de 26,9% para 25,7% no ano movel
2010 vs. 2011.

A categoria de Farinhas Domésticas representou 36,7% da receita da Companhia em 2011. No quarto
trimestre, a receita aumentou 6% em relacao ao mesmo periodo de 2010. Comparada ao 3T11, receita
cresceu 5%. No total de 2011, a receita de Farinhas Domésticas apresentou crescimento de 4%.
J. Macédo continua seguindo a estratégia de melhoria da rentabilidade do negdcio de Farinhas,
buscando o equilibrio mais saudavel entre volumes, receitas e margens.

e Massas

0 mercado de Massas, se retraiu em 4,5% considerando a média mével de 2011 em relagao a 2010,
segundo a cobertura ACNielsen. A participacdo de mercado da J. Macédo caiu de 10,6% para 9,5%
no periodo. Nos Gltimos meses, a participagdo da Companhia neste segmento esteve estével.
Massas representaram 25,7% da receita da Companhia em 2011. No quarto trimestre, a receita da
J. Macédo cresceu 10% em comparagdo com 0 4T10. Em relagdo ao 3T11, a receita aumentou 7%.
No total de 2011, a receita de Massas apresentou um crescimento de 1% em relagéo ao ano de 2010.
Mantivemos nossa estratégia na “categoria-foco”, buscando volumes com margens sauddveis,
por meio do reposicionamento das marcas e da concentragdo das a¢des em segmentos e regioes
em que é possivel obter maior valor agregado.

o Misturas

0 mercado de Misturas apresentou retracdo de 2,9% em volume, segundo a ACNielsen, na média
mével de 2010 em relagdo a 2011. A participagdo de mercado da J. Macédo caiu de 35,9% para
32,8% no ano mével 2010 vs. 2011.

Esta categoria representou 11,3% da receita da Companhia em 2011. No quarto trimestre a receita
cresceu 29% comparando com o mesmo periodo de 2010. Em relagéo ao 3T11, houve aumento
de receita 9%. No total de 2011, a receita de Misturas apresentou crescimento de 9% em
comparagdo ao ano de 2010.

e Qutras categorias

A categoria de Biscoitos, que representou 5,9% da receita da Companhia em 2011 e apresentou
crescimento de 10% na receita em comparagao ao ano anterior.

A receita da categoria de Sobremesas, que representou 2,5% da receita da Companhia em 2011,
apresentou redugdo de 5% comparados com 2010.

A categoria de Fermentos, que representou 1,5% da receita da Companhia em 2011, apresentou
reducao de 16% em receita em comparacao com 2010.

DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO
PRINCIPAIS INDICADORES

Descrigéo at11 amo ATHIX 4(7.,}3 2011 2010 20"1’31(1/0’;
Receita Bruta 3615 3278 10,3% |1.399,3 1.346,6 3,9%
Receita Liquida de Impostos 321,8 286,8 12,2% |1.226,0 1.179,6 3,9%
Lucro Bruto 108,0 96,7 11,7% | 3851 3697 4,2%
Lucro Bruto/Receita Liquida (%) | 33,6% 33,7% -0,1p.p. | 31,4% 31,3% 0,1 p.p.
Resultado antes do IR 17,4 2,5 596.0% 32,6 136 139,7%
Margem Operacional (%) 54% 0,9% 45p.p. | 2,7% 12% 1,5p.p.
EBITDA* 676 439 54,0% 67,6 43,9 54,0%
Margem EBITDA* (%) 55% 3,7% 1,8pp. | 55%  37% 1,8p.p.

* 12 (ltimos meses

RECEITA BRUTA

A receita bruta no 4T11 totalizou R$ 361,5 milhdes, 10,3% superior aos R$ 327,8 milhGes
registrados no 4T10, refletindo 0 aumento de volume vendido no trimestre com a manutengao dos
precos, preservando nossas margens. O gréfico a seguir ilustra a composicao da receita bruta da
Companhia nos anos de 2010 e de 2011:
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RECEITA LiQUIDA

A receita liquida da J.Macédo somou R$ 321,8 milhdes no 4T11, um crescimento de 12,2% em
relagdo ao mesmo periodo de 2010. No total do ano, houve crescimento de 3,9%.
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321,8
303,1
2994 301,7
] l l l
4710 1T 2T11 3T11 4T11

CUSTOS DE BENS E/OU SERVIGOS VENDIDOS

Os custos de bens e/ou servigos vendidos no 4T11 totalizaram R$ 213,8 milhdes, equivalentes a
66,4% da receita liquida, comparados aos R$ 190,1 milhdes (66,3% da receita liquida) registrados
no 4T10.

No total do ano de 2011, os custos de bens e/ou servigos vendidos totalizaram R$ 840,9 milhdes,
equivalentes a 68,6% da receita liquida, comparados aos R$ 809,9 milhdes (68,7% da receita liquida)
registrados no ano de 2010.

LUCRO BRUTO

0 lucro bruto do 4T11 foi de R$ 108,0 milhdes, um acréscimo de 11,7% em relagdo aos R$ 96,7
milhdes registrados no 4710 e 16,8% maior que 0 3T11. No trimestre, este lucro representa 33,6%
da receita liquida enquanto no mesmo periodo do ano anterior, representava 33,7%.

No total do ano de 2011, o lucro bruto foi de R$ 385,1 milhdes, um crescimento de 4,2% em
relagdo aos R$ 369,7 milhdes registrados no ano de 2010. No periodo, este lucro representa
31,4% da receita liquida enquanto no mesmo periodo do ano anterior, representava 31,3%.

Lucro Bruto e % da RL
ilho 0
(em RS milhdes e em %) 33,6%
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DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas operacionais do 4T11 totalizaram R$ 86,6 milhdes, correspondentes a 26,9%
da receita liquida do mesmo periodo, 4,6% abaixo dos R$ 90,8 milhdes registrados no 4710
(31,7% da receita liquida). No total do ano de 2011, as despesas operacionais totalizaram
R$ 337,2 milhdes, correspondentes a 27,5% da receita liquida do mesmo periodo, 2,4% abaixo
dos R$ 345,6 milhdes registrados no ano de 2010 (29,3% da receita liquida).

Excluindo o impacto de outras despesas/receitas e de depreciagao/amortizacdo, as despesas do
4T11 foram de R$ 88,2 milhGes, correspondentes a 27,4% da receita liquida do mesmo periodo,
mesmo valor registrado no 4710 (30,8% da receita liquida).

Despesas Operacionais 4T 4T10 4T"X4(T.,}3 2011 2010 2""“?;3
Vendas (60,7) (58,9) 31% | (222,1) (235,9) -5,8%
Gerais e Administrativas (25,8) (27.7) 6,9% | (94,9 (959) -1,0%
Honorérios da Administragao| (1,7) (1,6) 6,3% (6,8) (6,2) 9,7%
Depreciagdo/Amortizacao (3,2) (2,7) 18,5% | (12,7) (11—4) 11,4%
Outras Despesas/Receitas 438 0,1 4.700,0% 0,7) 38 -118,4%
Total (86,6) (90,8) -4,6% | (337,2) (345,6) -2,4%
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Na comparagéo do total do ano de 2011 com o ano anterior, as despesas operacionais, também
excluindo o impacto de outras despesas/receitas e de depreciagdo/amortizagao, foram R$ 323,8
milhdes (26,4% da receita liquida), inferiores em 4,2% ao ano de 2010 de R$ 338,0 milhdes
(28,7% da receita liquida), com algum ganho de eficiéncia neutralizando os impactos dos dissidios
e de inflagdo dos servigos.

RESULTADO FINANCEIRO LiQUIDO

at11 4mo ATTIX 4{,}3 2011 2010 201X 2?,,}3
Receitas Financeiras 38 3,0 26,7% | 16,2 14,7 10,2%
Despesas Financeiras 8,2) (6,7) 22,4% | (33,1) (27,1) 22,1%
Total 4,4) (3,7 18,9% | (16,9) (12,4) 36,3%

No 4T11, a J. Macédo registrou resultado financeiro liquido de R$ 4,4 milhGes de despesas,
comparado com R$ 3,7 milhdes no 4T10. Apesar da reducdo de juros médios pagos pela
Companhia em fungdo de substituicdo de divida de curto prazo, indexada ao CDI, para recursos de
longo prazo, com juros fixos ou predominantemente indexados a TJLP, houve aumento do
endividamento liquido no periodo.

No total do ano, as despesas liquidas financeiras ficaram 36,3% acima do ano anterior,
principalmente pelo aumento do endividamento médio liquido e ainda pelo impacto na variagao do
sub-crédito indexado a Cestas de Moedas no empréstimo junto ao BNDES.

RESULTADO OPERACIONAL E EBITDA

Como consequéncia dos aspectos comentados previamente, J. Macédo encerra 0 4711 com lucro
operacional de R$ 17,4 milhdes, comparado com R$ 2,5 milhGes registrados no 4T10.

0 EBITDA (lucro antes dos juros, impostos, depreciaces e amortizagoes) do 4T11 totalizou
R$ 22,5 milhdes, acima dos R$ 7,8 milhdes no mesmo periodo do ano passado. No total de 2011,
totalizou R$ 67,6 milhdes (margem de 5,5% da receita liquida), superior aos R$ 43,9 milhdes
(3,7% da receita liquida) no ano de 2010.

EBITDA e Margem EBITDA

(em R$ milhdes e em %) 7.0%

5,3% 5,3% 22,5
2,7%
- l l
-
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Reconciliagao do EBITDA Controladora
Lucro antes de IR e CS - LAIR
Depreciagdo/Amortizagdo Custos
Depreciacdo/Amortizacdo Despesas
Resultado Financeiro

Ajuste de Avaliagao Patrimonial
Equivaléncia

LUCRO LiQuiDO

Devido aos aspectos operacionais citados anteriormente, o lucro liquido registrado no 4711 foi de
R$ 13,5 milhdes, com margem liquida de 4,2%. No total do ano, o lucro liquido foi de R$ 30,5
milhdes, com margem liquida de 2,5%.

ENDIVIDAMENTO

Divida Liquida 2011 2010 201X 2?0}3 aryq 201X S(Tu}:)
Curto Prazo 4,4 64,4 -35,7% | 56,2 -26,3%
Empréstimos e Financiamentos 41,4 34,0 21,8% 56,2 -26,3%
Debéntures - 30,4 -100,0% - N/A
Longo Prazo 115,5 86,9 32,9% 98,5 17,3%
Empréstimos e Financiamentos 115,5 86,9 32,9% 98,5 17,3%
Debéntures - - - - -
Total Endividamento 156,9 151,3 3,7% | 154,7 1,4%
(-) Caixa (90,4) (74,6) 21,2% | (66,5) 35,9%
-) Instrumentos Financeir

(I:;eri\?at?vog 05 Tiancenos (56) - - | (48 e
Divida Liquida 60,9 76,7 -20,6% 83,4 -27,0%
Indicadores Financeiros 2011 2010 201X 2?‘,}‘; a1y 20MX 3(70}:)
Divida Liquida/Ebitda 0,90 1,75 -48,6% 1,58 -43,0%
Divida Liquida/PL 0,19 0,29 -34,5% 0,27 -29,6%
Endividamento/Ativo Total 0,24 0,26 -7,7% 0,24 0,0%

Nota: Indicadores da Controladora

0 endividamento liquido da Companhia no fechamento do trimestre foi 20,6% menor que em
dezembro de 2010, pelos melhores resultados, por melhoria de capital de giro e desaceleragao nos
investimentos. Houve alongamento no perfil da divida, sendo que o longo prazo representou 74%
do total, comparado com 57% no ano anterior.

Os indicadores financeiros, tais como os de liquidez e custo liquido da divida continuaram
positivos neste periodo, sempre dentro dos limites definidos pelos covenants dos contratos de
empréstimos.

INVESTIMENTOS

No 4T11, o total de investimentos da J. Macédo em imobilizado para ampliagdo da capacidade de
produgdo e logistica somou R$ 6,1 milhdes, uma redugdo de 44,5% em relagdo aos R$ 11,0
milhdes em investimentos no mesmo periodo do ano anterior. No total do ano de 2011, o total de
investimentos somou R$ 23,1 milhdes, uma redugdo de 44,3% em relagdo aos R$ 41,5 milhdes
do ano anterior.

Em 2011, a J. Macédo concluiu sua fase de investimentos em ampliacdo de capacidade instalada
no segmento de massas e na operagao do novo centro de distribuicdo em Sao José dos Campos.
Também investiu em varios projetos de menor porte que visam aumento de produtividade e
melhoria continua nas condigdes de seguranca e boas praticas.

A Companhia mantém investimentos nas seguintes sociedades controladas: Tergran - Terminais
de Grdos de Fortaleza Ltda. e Pico da Caledonia Empreendimentos. As movimentagdes desses
investimentos estdo apresentadas nas Notas Explicativas as Demonstracdes Financeiras.

GOVERNANGA CORPORATIVA

A governanga da Companhia é conduzida por uma estrutura de gestdo sélida, formada pelo
Conselho de Administracdo e pela Diretoria Executiva, que se reinem mensalmente. O CAD tem
oito membros, dos quais quatro sdo acionistas e quatro conselheiros externos de relevante
experiéncia no mercado, com habilidades e competéncias complementares. O Conselho é apoiado
por trés comités sendo, um de Auditoria, um de Finangas e um de Pessoas, que sdo importantes
instrumentos de reflexdo e acompanhamento da gestdo.

0 primeiro ano de profissionalizagdo plena da gestdo da Companhia comprovou o resultado
esperado, através do fortalecimento da integragdo da Diretoria e desta com a gestdo em todos o0s
niveis. A intensificagdo da relagdo entre o Conselho de Administragdo e a Diretoria Executiva
acelerou a captura de sinergias para fortalecer a competitividade na cadeia do trigo. Os resultados
demonstram ganhos da redugao de custos de producao e suprimentos, a melhoria de distribui¢do
de nossos produtos e a valorizagdo das nossas marcas.

RECURS0S HUMANOS

A area de Recursos Humanos vem aprofundando seu trabalho estratégico como consultora do
negécio na busca de resultados através da gestdo de pessoas. Um dos trabalhos desenvolvidos
neste sentido, com foco no engajamento, motivagdo e construcdo de uma equipe de alta
performance é o processo de Gestdo de Clima.

Outro pilar da gestdo de pessoas é o processo de treinamento e capacitacdo da equipe. Em 2011,
a Companhia dedicou-se fortemente a capacitacao de seus funciondrios, com um crescimento de
53% nos treinamentos com relagao a 2010. A Motiva, academia do conhecimento da J. Macédo,
foca no treinamento da equipe para o atendimento as necessidades estratégicas da Companhia.

PERSPECTIVAS

A Administracao continuard seu processo de transformacdo iniciado em 2011, com consisténcia na sua
trajetoria estratégica, com foco continuo de rentabilizacdo das suas categorias, aos movimentos de
mercado e no seu processo de profissionalizacdo. Seguiremos construindo uma posicao competitiva de
baixo custo na cadeia de produgdo e suprimentos, suportando a melhoria de distribuicdo de nossos
produtos e valorizando nossas marcas através de uma politica consistente de precos e marketing.
A melhoria da qualidade no atendimento do cliente e do canal combinada com maior eficiéncia na logistica
e na produgdo sao os pilares para 0 aumento da rentabilidade da Companhia.

AUDITORIA INDEPENDENTE

Em atendimento a Instrugao CVM 381/2003 e as politicas internas de J. Macédo S.A., informamos
que os Auditores Independentes ndo prestaram servigos que pudessem gerar conflito de interesse.
continua —¥ .
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J Balancos Patrimoniais - 31 de dezembro de 2011 e 2010

M

Controladora Consolidado
_Nota 2011 2010 2011 2010
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes a caixa 3 86.191 70.809  86.685 71.189
Instrumentos financeiros derivativos 29 690 - 690 -
Contas a receber de clientes 4 85.969 76.648  85.977 76.776
Estoques 6 91.895 107.618  91.918 107.618
Impostos e contribuigGes sociais a compensar 7 29.1M 24541 29.801 24.564
Outros créditos 8.823 6.668 8.876 6.741
Total do ativo circulante 303.339 286.284 _303.947 286.888
Nao circulante
Aplicacdes financeiras 3 4.159 3.782 4.159 3.782
Instrumentos financeiros derivativos 29 4.941 . 4.941 .
Partes relacionadas 5 3.903 3.201 3.903 3.201
Bens destinados a venda 9 915 915 915 915
Impostos e contribuicdes sociais a compensar 7 9.774 13.748 9.774 13.748
Imposto de renda e contribuigao social diferidos 8  27.650 24648  27.650 24.648
Outros créditos 5.395 9.158 5.418 9.181
Propriedade para investimentos 10 23.400 17.400  23.400 17.400
Investimentos 11 34.244 34.508 64 64
Imobilizado 12 217.100 215.554  228.270 226.904
Intangivel 13 __15.845 21.284 _ 22.243 27.683
Total do ativo ndo circulante 347.326 344.198 _330.737 327.526
Total do ativo 650.665 630.482 _634.684 614.414

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

J Demonstracoes das Mutacdes do Patriménio Liquido - exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
Nota _ 2011 2010 _ 2011 2010
Passivo e patrimdnio liquido
Circulante
Fornecedores 14 41.154 41227 41.055 41.237
Empréstimos e financiamentos 15 41.417 33.974 41.417 33.974
Debéntures 16 - 30.434 - 30.434
Arrendamento mercantil 326 302 - -
Tributos a recolher 18 16.325 22.885 16.383 23.004
Saldrios e encargos a pagar 16.867 12.994 17.012 13.082
Partes relacionadas 5 4.665 4.564 - -
Fretes a pagar 7.056 5998 7.056 5.998
Dividendos propostos - 13.743 - 13.743
Adiantamentos de clientes 1.200 1.200 - -
Outras contas a pagar 19 24.832 27.197 _24.832 27.197

Total do passivo circulante 153.842
Nao circulante

194.518 147.755 188.669

Empréstimos e financiamentos 15 115.502 86.906 115.502 86.906
Arrendamento mercantil 12.359 12.684 - -
Tributos a recolher 18  8.646 8.525 8.646 8.525
Provisdo para contingéncias 20 10.711 9.107 10.711 9.107
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 8 14.942 11.563 17.383 14.004
Outras contas a pagar 19 _ 8.787 10.736 _ 8.787 10.736
Total do passivo ndo circulante 170.947 139.521 161.029 129.278
Patrimonio liquido 22
Capital social 197.873 197.873 197.873 197.873
Reserva de capital 601 601 601 601
Reservas de lucros 102.831 71.714 102.831 71.714
Ajuste de avaliacao patrimonial 24.57 26.255 _24.571 26.255
325.876 296.443 325.876 296.443
Participac@o de ndo controladores - - 24 24
Total do patrimdnio liquido 325.876 296.443 325.900 296.467

630.482 634.684 614.414

"

(Em milhares de reais)

Total do passivo e patriménio liquido 650.665

Ajuste de
Reserva avaliagdo
de capital Reservas de lucros patrimonial
Capital Incentivos Incentivos Retencao Lucros Participacao de

social fiscais _ Legal fiscais de lucros __ Prépria __Investida _ acumulados Total _n@o controladores Total

Saldos em 31 de dezembro de 2009 197.873 601  5.766 48.629 14.367 21.308 4733 - 293.277 26 293.303

Participacdo de minoritarios - - - - - - - - - 2) (2)

Dividendos distribuidos - - - - (14.367) - - (14.367) - (14.367)

Realizacdo do custo atribuido (Nota 22) - - - - - 214 - (214) - - -

Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 17.533 17.533 - 17.533
Destinacao do lucro (Nota 22):

Constituicao de reserva legal - - 877 - - - - (877) - - -

Reserva de incentivos fiscais - - - 16.442 - - - (16.442) - - -

Saldos em 31 de dezembro de 2010 197.873 601  6.643 65.071 - 21.522 4.733 - 296.443 24 296.467

Participacao de minoritarios - - - - - - - - - - -

Realizacao do custo atribuido e outros (Nota 22) - - - - - (1.684) - 610 (1.074) - (1.074)

Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 30.507  30.507 - 30.507
Destinagéo do lucro (Nota 22):

Constituico de reserva legal - - 1.526 - - - - (1.526) - - -

Reserva de incentivos fiscais - - - 29.591 - = = (29.591) - - -

Saldos em 31 de dezembro de 2011 197.873 601 _ 8.169 94.662 - __ 19.838 4.733 - _ 325.876 24 325.900

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

J Demonstracdes dos Valores Adicionados - exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

1 - Receitas
Vendas de mercadorias, produtos e servicos 1.399.315  1.346.589 1.400.921 1.347.479
(-) Abatimentos e descontos (25.056) (21.881)  (25.056) (21.881)
Outras receitas 5.631 2.142 5.660 2172
1.379.800 1.326.850 1.381.525 1.327.770

2 - Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos produtos, das mercadorias e
dos servicos vendidos
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros

(840.882)  (809.904) (840.495) (808.941)
(163.840)  (178.332) (164.156) (178.423)

Recuperacao de valores ativos (1.566) 2.382 (1.566) 2.349
Outras despesas operacionais (7.988) (4.379) (8.030) (4.414)
(1.014.276) _ (990.233) (1.014.247) _(989.429)

3 - Valor adicionado bruto (1-2) 365.614 336.617 _ 367.278 _ 338.341

4 - Retencoes

Depreciagdo, amortizacao e exaustdo (12.660) (11.420)  (12.841) (11.420)

5 - Valor adicionado liquido produzido (3-4) 352.954 325.197 354.437 _ 326.921
6 - Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado da equivaléncia patrimonial 1.600 1.867 - -
Receitas financeiras 16.226 14.666 16.258 14.681

17.826 16.533 16.258 14.681

i

(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
7 - Valor adicionado total a distribuir (5+6) 370.780 341.730 _ 370.695 _ 341.602
8 - Distribuicao do valor adicionado
Empregados 118.434 114.843 _ 118.527 _ 114.928
Remuneragao direta 74.7141 75.608 74.808 75.671
Honordrios da administracao 6.797 6.185 6.797 6.185
Participacdo dos empregados nos lucros 5.624 1.020 5.624 1.020
Beneficios 21.229 21.677 21.237 21.686
FGTS 7.033 7.997 7.033 7.997
Outros gastos 3.010 2.356 3.028 2.369
Impostos, taxas e contribuigoes 174.375 165.761 175.584 _ 166.904
Federais 84.174 82.346 85.211 83.315
Estaduais 88.687 81.815 88.687 81.815
Municipais 1.514 1.600 1.686 1.774
Remuneracao de capital de terceiros 47.464 43.593 46.052 42.093
Juros 33.124 27.048 31.670 25.548
Aluguéis 14.340 16.545 14.382 16.545
Remuneragdo de capital préprio 30.507 17.533 30.532 17.677
Dividendos e juros sobre capital préprio - - 25 144
Reserva de lucros 30.507 17.533 30.507 17.533
Total 370.780 341.730 _ 370.695 _ 341.602

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

J Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

1. Informacdes sobre a Companhia e controladas
a) Objeto social
AJ. Macédo S.A. (“Companhia”) atua preponderantemente na producao e comercializagao de farinhas de trigo para
o consumo domestico, misturas prontas para bolo, gelatinas e sobremesas, massas alimenticias, biscoitos e
fermentos para uso doméstico, segregados por categorias de negdcios, entre elas farinhas, massas, misturas para
bolo e sobremesas vendidas, principalmente, sob as marcas Dona Benta, Sol, Petybon, Brandini, Veneranda,
Boa Sorte e Chiarini.
A Companhia opera com centros de distribuicao nas regioes nordeste, norte, centro oeste, sudeste e sul, com a
finalidade de melhor atender aos clientes da linha de consumo. Esses centros de distribuicdo, além de facilitar a
movimentac@o de produtos acabados, contribuem para melhor armazenagem dos produtos.
b) Acordo operacional com a Bunge Alimentos S.A.
A Companhia tem contrato de industrializacdo por encomenda com a Bunge Alimentos S.A. formalizando um
acordo de industrializacao reciproca, datado de 30 de janeiro de 2004 e aditado em 3 de julho de 2006, pelo qual a
Bunge Alimentos S.A. produz para a J. Macédo S.A. farinha de trigo para consumo doméstico ou para fabricacao
propria de massas, misturas e biscoitos e, a J. Macédo S.A. produz para a Bunge Alimentos farinha de trigo para a
industria processadora de alimentos (industrializados, panificacdo e food service), em carater complementar as
suas respectivas atividades.
2. Politicas contabeis
As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas com base em diversas bases de avalia-
cdo utilizadas nas estimativas contdbeis. As estimativas contabeis envolvidas na preparacdo das demonstracdes
financeiras foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da Administracdo para
determinacao do valor adequado a ser registrado nas demonstragdes financeiras. Itens significativos sujeitos a
essas estimativas e premissas incluem a seleg@o de vidas Uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas
operacdes, avaliacdo dos ativos financeiros pelo valor justo, andlise do risco de crédito para determinacao da
provisao para devedores duvidosos, assim como da analise dos demais riscos para determinagao de outras provi-
soes, inclusive para contingéncias.
A liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas poderd resultar em valores significativamente divergen-
tes dos registrados nas demonstragdes financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de
estimativa. A Companhia e suas controladas revisam suas estimativas e premissas pelo menos anualmente.
As demonstracoes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo
com as politicas contabeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM) e os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), que estdo em conformidade com
as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB.
As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2011 foram autorizadas para emissdo de acordo com a resolucao dos membros do Conselho de Administragao
em 15 de margo de 2012.
2.1 Base de consolidagao
As demonstragdes financeiras consolidadas sdo compostas pelas demonstragdes financeiras da Companhia e suas
controladas em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, apresentadas abaixo a seguir:
% participacdo
Pais societaria

Razdo social sede 2011 2010
(i) Tergran - Terminais de Graos de Fortaleza Ltda. (“Tergran”) Brasil 33,33 33,33
(ii) Pico da Caleddnia Empreendimentos e Participactes S.A. (“Pico da Caled6nia”) Brasil 99,90 99,90
(i) Tergran (sociedade de capital fechado) - investimento efetuado em conjunto com Grande Moinho Cearense S.A.

e M. Dias Branco S.A. Indstria e Comércio de Alimentos (controlada em conjunto - participagdo de 33,33% de
cada investidor). A Tergran é uma empresa de propésito especifico cujo objeto social ¢ a exploragdo da atividade
de operadora portudria realizando, em especial, a descarga e armazenagem de graos no porto de Fortaleza para
atender aos trés moinhos localizados na zona portudria.

(ii) Pico da Caleddnia (sociedade de capital fechado) - como previsto nos instrumentos contratuais do acordo
operacional firmado entre J. Macédo S.A. e Bunge Alimentos S.A., cada uma das partes convencionou constituir
companhias separadas sob forma de sociedades por agoes, tendo sido as agOes respectivas, objeto de penhor,
para garantia das operacdes pactuadas. A controlada da J. Macédo S.A. foi constituida em 2004 sob a razao social
de “Pico da Caledonia Empreendimentos e Participacdes S.A.”, detendo a controladora a propriedade de 999 acdes
do capital social e a Bunge Alimentos S.A. de 1 acdo. Em contrapartida, a Bunge Alimentos S.A. constituiu uma
outra sociedade denominada Serra do Lopo Empreendimentos e Participacdes S.A., detendo a Bunge Alimentos
S.A. 999 acdes e a J. Macédo S.A. 1 acdo.

A Pico da Caleddnia é uma empresa de propésito especifico, e seu capital social foi subscrito mediante conferéncia,
em 2006, de bens da J. Macédo S.A. representados pelos Moinhos de Salvador e Fortaleza.

A controlada Tergran é consolidada proporcionalmente e a controlada Pico da Caledonia é consolidada integral-
mente a partir da data de aquisicdo, sendo esta a data na qual a Companhia obtém controle, e continuam a ser
consolidadas até a data em que esse controle deixe de existir. As demonstragdes financeiras das controladas sao
elaboradas para o mesmo periodo de divulgac@o que o da controladora, utilizando politicas contabeis consistentes.
Todos os saldos intragrupo, receitas e despesas e ganhos e perdas ndo realizados, oriundos de transacoes
intragrupo, sdo eliminados por completo.

As participacdes de ndo controladores representam a parcela do lucro ou prejuizo e patrimdnio liquido néo detidas
pela Companhia e sdo apresentadas separadamente na demonstragao consolidada do resultado e no patrimdnio
liquido no balango patrimonial consolidado da controladora.

2.2 Investimentos

Os investimentos da Companhia em suas controladas sao contabilizados com base no método da equivaléncia
patrimonial. Uma controlada é uma entidade sobre a qual a Companhia exerca influéncia significativa. Os demais
investimentos permanentes sao registrados pelo custo de aquisicdo deduzido da provisdo para desvalorizacao,
quando aplicavel.

A demonstragao do resultado reflete a parcela dos resultados das operagdes das controladas. Quando uma mudan-
ca for diretamente reconhecida no patriménio das controladas, a Companhia reconheceré sua parcela nas varia-
coes ocorridas e divulgara esse fato, quando aplicdvel, na demonstracdo das mutagoes do patriménio liquido.
Os ganhos e perdas nao realizados, resultantes de transagdes entre a Companhia e as controladas, quando aplica-
vel, sdo eliminadas de acordo com a participagdo mantida nas controladas.

A participacdo societdria nas controladas serd demonstrada na demonstracao do resultado como equivaléncia
patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas das controladas.

As demonstracdes financeiras das controladas sdo elaboradas para o mesmo periodo de divulgagao que a Compa-
nhia. Quando necessario, sdo efetuados ajustes para que as politicas contébeis estejam de acordo com as adotadas
pela Companhia.

Apos a aplicacao do método da equivaléncia patrimonial, a Companhia determina se é necessario reconhecer perda
adicional do valor recuperavel sobre o investimento da Companhia em suas controladas. A Companhia determina,
em cada data de fechamento do balanco patrimonial, se hd evidéncia objetiva de que os investimentos nas contro-
ladas sofreram perdas por redugdo ao valor recuperavel. Se assim for, a Companhia calcula o0 montante da perda
por reducao ao valor recuperével como a diferenca entre o valor recuperdvel das controladas e o valor contabil e
reconhece 0 montante na demonstragéo do resultado.

Quando ocorrer perda de influéncia significativa sobre as controladas, a Companhia avaliara e reconhecera o inves-
timento neste momento a valor justo. Sera reconhecida no resultado qualquer diferenca entre o valor contabil da
controlada no momento da perda de influéncia significativa e o valor justo do investimento remanescente e resul-
tados da venda.

2.3 Transacdes em moeda estrangeira

As transacoes em moeda estrangeira sdo contabilizadas utilizando-se a taxa de cdmbio vigente na data da
respectiva transacdo. Os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira sdo convertidos pela taxa de
cémbio na data do balanco patrimonial. As variacBes cambiais sdo reconhecidas na demonstracao do resultado

= Em 31 de dezembro de 2011 e 2010

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

J Demonstracao do Resultado “\
e

(Em milhares de reais, exceto lucro liquido por agao expresso em reais)

Controladora Consolidado
_Nota 2011 2010 2011 2010
Receita operacional liquida 23 1.226.026 1.179.632 1.226.979 1.179.902
Custo dos produtos vendidos 24 _ (840.882) (809.904) _(840.495) (808.941)
Lucro bruto 385.144  369.728  386.484 370.961
Receitas (despesas) operacionais
Despesas com vendas 24 (222.125) (235.858) (222.125) (235.858)
Despesas gerais e administrativas 24 (94.930)  (95.939)  (95.443) (96.144)
Honordrios da administragdo 5 (6.797) (6.185) (6.797) (6.185)
Resultado da equivaléncia patrimonial 1 1.600 1.867 - -
Depreciacao e amortizagao 24 (12.660)  (11.420)  (12.841) (11.420)
Qutras receitas (despesas) operacionais, liquidas 25 (676) 3.811 (656) 3.796
Lucro antes das receitas e despesas financeiras 49.556 26.004 48.622  25.150
Receitas financeiras 26 16.226 14.666 16.258  14.681
Despesas financeiras 26 (33.124)  (27.048) _ (31.670) (25.692)

(16.898)  (12.382) _ (15.412) (11.011)

Lucro antes do imposto de renda e da

contribuicao social 32.658 13.622 33.210 14139
Imposto de renda e contribuicdo social: 8

Corrente (1.218) - (1.770) (517)

Diferidos (933) 3.911 (933) 3.911

(2.151) 3.911 (2.703) 3.394

Lucro liquido do exercicio 30.507 17.533 30.507 _ 17.533
Lucro liquido por agdo: bésico e diluido - R$ 1,40 0,80
Quantidade de acdes em circulacao no final

do exercicio:

Ordinarias 11.496.411 11.496.411

Preferenciais 10.335.786 10.335.786
21.832.197 21.832.197

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Demonstracdes dos Fluxos de Caixa “\
Exercicios findos'em 31 de dezembro de 2011 e 2010 T
(Em milhares de reais)
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Fluxos de caixas das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 30.507
Ajustes de valores para reconciliar o resultado as

disponibilidades geradas pelas atividades operacionais:

17.533 30.507 17.533

Depreciacdo e amortizagao 24.206 19.818 24.387 18.858
Equivaléncia patrimonial (1.600) (1.867) - -
Ganhos decorrentes de variagdo no valor justo das

propriedades para investimento (6.000) - (6.000) -
Resultado de ativo imobilizado baixado (380) 3.799  (379) 4.923
Constituicao (reversao) de provisao para devedores duvidosos (24) 514 (24) 514

Provisdo para contingéncias 1.606 (6.233) 1.606 (6.233)
Provisdo para perdas no estoque (60) (404) (60) (404)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 933 (3.911) 933 (3.911)
Juros, variagdes monetérias e cambiais, liquidas 24.196 _ 15.000 24.496  15.072

73.384 44249 75.466  46.352
Decréscimo (acréscimo) de ativos

Contas a receber de clientes (9.297) 13.321 (9.296) 13.247
Estoques 15.782 (9.722) 15.759 (9.722)
Impostos e contribuicdes sociais a compensar (1.256) (2.763) (1.264) (2.766)
Partes relacionadas (702) (3.201)  (702) (3.201)
Outros créditos (9.013) (5.825) (8.993) (5.831)
Acréscimo (decréscimo) de passivos
Fornecedores (74) (2.725) (64) (2.728)
Tributos a recolher (6.440) (240) (6.439) (270)
Salérios e encargos a pagar 3.873 1409 3.894 1.423
Partes relacionadas 101 (2.495) - (15)
Fretes a pagar 1.060 (731)  1.060 (731)
Adiantamento de clientes - 148 - 132
Outras contas a pagar (3.831) 1.155 (3.858) 1.111

Caixa liquido gerado nas atividades operacionais
Fluxos de caixa das atividades de investimentos

63.587 _ 32.580 65.563 _ 37.001

Recebimento de dividendos 1.861 4.507 - -
Imobilizado (23.137) (41.513) (23.137) (41.560)
Intangivel (1.713)  (2.142) (1.713) (2.142)
Valor de venda de ativo imobilizado 4.433 4.989  4.433 4.989
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos 18.556) (34.159) (20.417) (38.713)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Captacdo de empréstimos/financiamentos 84.124 125.652 84.124 125.652

Amortizacdo de principal e juros de empréstimos e financiamentos (67.700) (108.539) (67.700) (108.331)
Amortizagdo de principal e juros de debéntures (32.331) (34.958) (32.330) (34.958)
Dividendos distribuidos (13.742) _ (5.416) (13.744) _ (5.416)
Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento (29.649) (23.261) (29.650) _(23.053)
) )

Acréscimo (decréscimo) no caixa e equivalentes a caixa 15.382 (24:840 15.496 (24.765
Demonstracdo do acréscimo no caixa e equivalentes a caixa
No inicio do exercicio 70.809 95649 71.189 95954
No final do exercicio 86.191 _ 70.809 _86.685 _ 71.189
Acréscimo (decréscimo) no caixa e equivalentes a caixa 15.382 _(24.840) _15.496 _(24.765)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrag@es financeiras \")\
-/

quando incorridas.

2.4 Reconhecimento de receita

A receita é reconhecida na extensao em que for provavel que beneficios econdmicos serdo gerados para a Compa-
nhia e suas controladas e quando possa ser mensurada de forma confidvel. A receita ¢ mensurada com base no
valor justo da contraprestacao recebida, excluindo descontos, abatimentos e impostos ou encargos sobre vendas.
A Companhia e suas controladas avaliam as transacdes de receita de acordo com os critérios especificos
para determinar se estd atuando como agente ou principal e, concluiu que estd atuando como principal em
todos os seus contratos de receita. Os critérios especificos, a seguir, devem também ser satisfeitos antes de haver
reconhecimento de receita:

Venda de produtos

A receita de venda de produtos é reconhecida quando os riscos e beneficios significativos da propriedade dos
produtos forem transferidos ao comprador, o que geralmente ocorre na sua entrega.

Receita de juros

Para todos os instrumentos financeiros avaliados ao custo amortizado e ativos financeiros que rendem juros,
classificados como disponiveis para venda, a receita ou despesa financeira é contabilizada utilizando-se a taxa de
juros efetiva. A receita de juros € incluida na rubrica receita financeira, na demonstracao do resultado.

2.5 Impostos

Imposto de renda e contribuicdo social - correntes

Ativos e passivos tributarios correntes do Gltimo exercicio e de anos anteriores sao mensurados ao valor recupe-
rdvel esperado ou a pagar para as autoridades fiscais. As aliquotas de imposto e as leis tributdrias usadas para
calcular o montante sdo aquelas que estdo em vigor ou substancialmente em vigor na data do balango.

Impostos diferidos

Imposto diferido é gerado por diferencas temporérias na data do balanco entre as bases fiscais de ativos e passivos
e seus valores contdbeis. Impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferencas tributarias tem-
porarias, exceto:

* quando o imposto diferido passivo surge do reconhecimento inicial de dgio ou de um ativo ou passivo em uma
transacao que nao for uma combinacao de negdcios e, na data da transacao, ndo afeta o lucro contébil ou o lucro
ou prejuizo fiscal; e

« sobre as diferencas tempordrias tributérias relacionadas com investimentos em controladas, onde o periodo da
reversdo das diferencas tempordrias pode ser controlado e é provavel que as diferencas temporarias nao sejam
revertidas no futuro préximo.

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, créditos e perdas
tributarias nao utilizados, na extensdo em que seja provavel que o lucro tributdvel esteja disponivel para que as
diferencas tempordrias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas tributarios nao utilizados possam ser
utilizados, exceto:

« quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenga temporéria dedutivel & gerado no reconhecimento
inicial do ativo ou passivo em uma transacdo que ndo é uma combinacdo de negécios e, na data da transacao,
ndo afeta o lucro contébil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e

« sobre as diferencas tempordrias dedutiveis associadas com investimentos em controladas, impostos diferidos
ativos sdo reconhecidos somente na extensao em que for provével que as diferencas tempordrias sejam revertidas
no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas tempordrias possam ser utilizadas.
0 valor contdbil dos impostos diferidos ativos € revisado em cada data do balanco e baixado na extensao em que
ndo é mais provével que lucros tributaveis estarao disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario
diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos baixados sdo revisados a cada data do balanco e sao
reconhecidos na extensdo em que se tornam provaveis que lucros tributaveis futuros permitirdo que os ativos
tributérios diferidos sejam recuperados.

Impostos diferidos ativos e passivos sao mensurados as taxas aplicaveis a época das realizagdes desses ativos e
passivos, de acordo com a legislagdo na data do balanco.

Impostos diferidos ativos e passivos sdo apresentados liquidos se existe um direito legal ou contratual para com-
pensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sao relacionados a mesma entidade tributada
e sujeita @ mesma autoridade tributéria.

Imposto sobre vendas

Receitas, despesas e ativos sdo reconhecidos liquidos dos impostos sobre vendas, exceto:

« quando os impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou servicos nao forem recuperaveis junto as
autoridades fiscais, hipotese em que o imposto sobre vendas é reconhecido como parte do custo de aquisi¢ao do
ativo ou do item de despesa, conforme o caso; e

< valores a receber e a pagar apresentados juntos com o valor dos impostos sobre vendas.

0 valor liquido dos impostos sobre vendas, recuperavel ou a pagar, é incluido como componente dos valores a
receber ou a pagar no balango patrimonial.

2.6 Subvencoes governamentais

Subvencdes governamentais sdo reconhecidas quando houver razodvel certeza de que o beneficio serd recebido e
que todas as correspondentes condicdes serdo satisfeitas. Quando o beneficio se refere a um item de despesa, é
reconhecido como receita ao longo do periodo do beneficio, de forma sistemética em relagdo aos custos cujo be-
neficio objetiva compensar. Quando o beneficio se referir a um ativo, é reconhecido como receita diferida e lancado
no resultado em valores iguais ao longo da vida Gtil esperada do correspondente ativo.

Quando a Companhia e suas controladas recebem beneficios ndo monetérios, o bem e o beneficio sdo registrados
pelo valor nominal e refletidos nas informac@es trimestrais ao longo da vida Util esperada do bem, em prestacdes
anuais iguais.

2.7 Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente sao reconhecidos a partir da data em que a Companhia se torna parte das
disposicdes contratuais de um instrumento financeiro. Quando reconhecidos, sdo inicialmente registrados ao seu
valor justo acrescido dos custos de transacdo que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicao ou emissao,
exceto no caso de ativos e passivos financeiros classificados na categoria ao valor justo por meio do resultado,
onde tais custos sao diretamente langados no resultado do exercicio. Sua mensuracao subsequente ocorre a cada
data de balanco de acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classificacao de ativos e passivos finan-
ceiros em: (i) ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado; (i) mantidos até o
vencimento; (iii) empréstimos e recebiveis; e (iv) disponiveis para venda.

Em 2011 foram realizadas operagdes com instrumentos financeiros derivativos, modalidade “swap”, demonstra-
das na Nota 29.

Os principais ativos financeiros reconhecidos pela Companhia e suas controladas sdo: caixa e equivalentes de
caixa, aplicacdes financeiras, instrumentos financeiros derivativos, contas a receber de clientes e mdtuo com
empresas ligadas.

Os principais passivos financeiros reconhecidos pela Companhia e suas controladas sao: fornecedores, emprésti-
mos e financiamentos e contas a pagar a empresas associadas.

2.8 Caixa e equivalentes de caixa

0Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de curto prazo, excluidos os
investimentos e outros tipos de aplicacdes. A Companhia e suas controladas consideram equivalentes de caixa,
uma aplicacao financeira de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e estando sujeita a um
insignificante risco de mudanca de valor. Por conseguinte, um investimento, normalmente, se qualifica como
equivalente de caixa quando tem vencimento de curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data
da contratacao.

2.9 Estoques

Os estoques sdo avaliados ao custo ou valor liquido realizavel, dos dois 0 menor.

Os custos incorridos para levar cada produto & sua atual localizagdo e condi¢do s@o contabilizados da seguinte forma:
 Matérias-primas - custo de aquisicao segundo o custo médio; e

« Produtos acabados e em elaboracao - custo dos materiais diretos e mao de obra e uma parcela proporcional das
despesas gerais indiretas de fabricagdo com base na capacidade operacional normal, mas excluindo custos de
empréstimos.

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
0 valor realizvel liquido corresponde ao preco de venda no curso normal dos negdcios, menos 0s custos
estimados de conclusdo e os custos estimados necessérios para a realizagdo da venda.
2.10 Imobilizado
Méaquinas, equipamentos, edificagdes e terrenos de determinadas unidades sdo avaliadas ao novo custo atribuido
(deemed cost) e os demais ativos sdo apresentados ao custo, liquido de depreciagdo acumulada e/ou perdas
acumuladas por reducdo ao valor recuperavel, se for o caso. O referido custo inclui o custo de reposicao de parte
do imobilizado e custos de empréstimo de projetos de construgdo de longo prazo, quando os critérios de reconhe-
cimento forem satisfeitos. Quando partes significativas do ativo imobilizado sdo substituidas, a Companhia e suas
controladas reconhecem essas partes como ativo individual com vida (til e depreciacao especifica. Da mesma
forma, quando uma inspecdo relevante for feita, o seu custo é reconhecido no valor contabil do imobilizado, se os
critérios de reconhecimento forem satisfeitos. Todos os demais custos de reparos e manutencao sao reconhecidos
na demonstracao do resultado quando incorridos.
Depreciacao é calculada de forma linear ao longo da vida util do ativo, as taxas que levam em consideragdo a vida
(til estimada dos bens, demonstradas na Nota 12.
Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum beneficio econdmico futuro for esperado do
seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenca entre
o valor liquido da venda e o valor contabil do ativo) é incluido na demonstracao do resultado no periodo em que o
ativo for baixado.
0 valor residual, a vida util dos ativos e os métodos de depreciacao sdo revistos no encerramento de cada exercicio,
e ajustados de forma prospectiva, quando for o caso.
2.11 Arrendamentos mercantis
A caracterizacdo de um contrato como arrendamento mercantil estd baseada em aspectos substantivos relativos
20 uso de um ativo ou ativos especificos ou, ainda, do direito de uso de um determinado ativo, na data do inicio da
sua execucao.
Companhia como arrendataria
Arrendamentos mercantis financeiros que transferem a Companhia basicamente todos os riscos e beneficios rela-
tivos a propriedade do item arrendado, sdo capitalizados no inicio do arrendamento mercantil pelo valor justo do
bem arrendado ou, se inferior, pelo valor presente dos pagamentos minimos de arrendamento mercantil. Sobre o
custo sao acrescidos, quando aplicdvel, os custos iniciais diretos incorridos na transagdo. Os pagamentos sao
registrados como encargos financeiros e redugdo de passivo resultando na obtencdo de taxa de juros constante
que é aplicada sobre o saldo remanescente desse passivo. Os encargos financeiros sao reconhecidos na demons-
tragdo do resultado.
Os bens arrendados sao depreciados ao longo da sua vida (til. Contudo, quando ndo houver razoavel certeza de
que a Companhia obtera a propriedade ao final do prazo do arrendamento mercantil, o ativo é depreciado ao longo
da sua vida til estimada ou o prazo do arrendamento mercantil, dos dois 0 menor.
Os pagamentos de arrendamento mercantil operacional sdo reconhecidos como despesa na demonstragdo do
resultado de forma linear ao longo do prazo do arrendamento mercantil.
2.12 Custos de empréstimos
Custos de empréstimos diretamente relacionados com a aquisicao, construcdo ou producdo de um ativo que ne-
cessariamente requer um tempo significativo para ser concluido para fins de uso ou venda, quando aplicavel, sao
capitalizados como parte do custo do correspondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos sao registra-
dos em despesa no periodo em que sdo incorridos. Custos de empréstimo compreendem juros e outros custos
incorridos por uma entidade relativos ao empréstimo.
2.13 Propriedades para investimento
Propriedades para investimento s@o inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transacdo. O valor
contdbil inclui o custo de reposicdo de parte de uma propriedade para investimento existente a época em que o
custo for incorrido se os critérios de reconhecimento forem satisfeitos; excluindo os custos do servigo dirio
dessa propriedade. Ap6s o reconhecimento inicial, propriedades para investimento sao apresentadas ao valor
justo, que reflete as condicdes de mercado na data do balanco. Ganhos ou perdas resultantes de variagdes do valor
justo das propriedades para investimento sdo incluidos na demonstragdo do resultado no exercicio em que forem
gerados.
Propriedades para investimento sao baixadas quando vendidas ou quando a propriedade para investimento deixa
de ser permanentemente utilizada e ndo se espera nenhum beneficio econdmico futuro da sua venda. A diferenca
entre o valor liquido obtido da venda e o valor contabil do ativo é reconhecido na demonstragéo do resultado no
periodo da baixa.
Transferéncias sao feitas para a conta de propriedade para investimento, ou desta conta, apenas quando houver
uma mudanca no seu uso.
2.14 Ativos intangiveis
Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados ao custo no momento do seu reconhecimento ini-
cial. O custo de ativos intangiveis adquiridos em uma combinagdo de negécios corresponde ao valor justo na data
da aquisicdo. Apds o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sdo apresentados ao custo, menos amortizacao
acumulada e perdas acumuladas de valor recuperével. Ativos intangiveis gerados internamente, excluindo custos
de desenvolvimento, ndo sao capitalizados e o gasto é refletido na demonstracdo do resultado no exercicio em que
forem incorridos.
A vida dtil de ativo intangivel é avaliada como definida ou indefinida.
Ativos intangiveis com vida definida sdo amortizados ao longo da vida 0til econémica e avaliados em relagdo a
perda por reducdo ao valor recuperavel sempre que houver indicacdo de perda de valor econdmico do ativo.
0 periodo e 0 método de amortizagdo para um ativo intangivel com vida Util definida sao revisados no minimo ao
final de cada exercicio social. Mudancas na vida 0til estimada ou no consumo esperado dos beneficios econdmicos
futuros desses ativos sdo contabilizadas por meio de mudancas no periodo ou método de amortizagdo, conforme
0 caso, sendo tratadas como mudancas de estimativas contébeis. A amortizagdo de ativos intangiveis com vida dtil
definida é reconhecida na demonstracao do resultado na categoria de despesa consistente com a utilizacao do
ativo intangivel.
Ativos intangiveis com vida dtil indefinida ndo sdo amortizados, mas sdo testados anualmente em relacao a perdas
por reducdo ao valor recuperavel, individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa. A avaliacdo de vida atil
indefinida é revisada anualmente para determinar se essa avaliagdo continua a ser justificével. Caso contrdrio,
a mudanca na vida atil de indefinida para definida € feita de forma prospectiva.
Ganhos ou perdas resultantes da baixa de um ativo intangivel sdéo mensurados como a diferenca entre o valor li-
quido obtido da venda e o valor contébil do ativo, sendo reconhecidos na demonstracao do resultado no momento
da baixa do ativo.
2.15 Perda por redugao ao valor recuperavel de ativos ndo financeiros
A administracdo revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou mudan-
cas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar deterioracao ou perda de
seu valor recuperdvel. Sendo tais evidéncias identificadas e o valor contabil liquido exceder o valor recuperavel,
é constituida provisao para desvalorizacao ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperével.
0 valor recuperavel de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa é definido como sendo o maior entre
0 valor em uso e o valor liquido de venda.
Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sao descontados ao seu valor presen-
te, utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos que reflita 0 custo médio ponderado de capital para a in-
dustria em que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determinado, sempre que possivel,
com base em contrato de venda firme em uma transagdo em bases comutativas, entre partes conhecedoras e in-
teressadas, ajustado por despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando ndo ha contrato de venda firme, com
base no preco de mercado de um mercado ativo, ou no preco da transacéo mais recente com ativos semelhantes.
0 seguinte critério é também aplicado para avaliar perda por reducdo ao valor recuperavel de ativos especificos:
Agio pago por expectativa de rentabilidade futura
Teste de perda por reducdo ao valor recuperével de &gio é feito anualmente ou quando as circunstancias indicarem
perda por desvalorizacao do valor contébil.
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Ativos intangiveis
Ativos intangiveis com vida (til indefinida sao testados em relacdo a perda por reducao ao valor recuperdvel anu-
almente em 31 de dezembro, individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa, conforme o caso ou
quando as circunstancias indicarem perda por desvalorizagao do valor contabil.
2.16 Provisdes
Geral
Provisdes sdo reconhecidas quando a Companhia e suas controladas tém uma obrigac@o presente (legal ou nao
formalizada) em consequéncia de um evento passado, é provavel que beneficios econdmicos sejam requeridos
para liquidar a obrigacdo e uma estimativa confidvel do valor da obrigagdo possa ser feita. Quando a Companhia e
suas controladas esperam que o valor de uma provisao seja reembolsado, em todo ou em parte, por exemplo, por
forca de um contrato de seguro, 0 reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o reem-
bolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisdo é apresentada nas informagoes trimestrais,
liquida de qualquer reembolso.
Provisdes para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas
A Companhia e suas controladas sdo partes de diversos processos judiciais e administrativos. Provisoes sao
constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais para os quais é provavel que uma saida
de recursos seja provavel para liquidar a contingéncia/obrigacéo e uma estimativa razodvel possa ser feita.
Programa de participagdo nos resultados
A Administracdo da Companhia provisionou a participacao dos administradores e funcionarios no resultado, em
funcao de metas operacionais e financeiras.
2.17 Ajuste a valor presente de ativos e passivos
Os ativos e passivos monetarios de longo prazo sdo atualizados monetariamente e, portanto, estao ajustados pelo
seu valor presente. O ajuste a valor presente de ativos e passivos monetarios de curto prazo é calculado, e somen-
te registrado, se considerado relevante em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto. Para fins
de registro e determinacao de relevancia, o ajuste a valor presente € calculado levando em consideracao os fluxos
de caixa contratuais e a taxa de juros explicita, e em certos casos implicita, dos respectivos ativos e passivos.
Com base nas andlises efetuadas e na melhor estimativa da Administracao, a Companhia e suas controladas
concluiram que o ajuste a valor presente de ativos e passivos monetarios circulantes € irrelevante em relagdo as
demonstracoes financeiras tomadas em conjunto e, dessa forma, ndo registrou nenhum ajuste.
2.18 Demonstracdes dos fluxos de caixa e demonstragdes do valor adicionado
As demonstragoes dos fluxos de caixa foram preparadas e estdo apresentadas de acordo com a Deliberagao
CVM n® 641, de 07 de outubro de 2010 que aprovou o pronunciamento contabil CPC 03 - Demonstragéo dos Fluxos
de Caixa, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC). A demonstracao do valor adicionado foi
preparada e esta apresentada de acordo com a Deliberagdo CVM n° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou
o pronunciamento contabil CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado, emitido pelo CPC.
2.19 Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos
Julgamentos
A preparacdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia e suas controladas reque-
rem que a administracdo faga julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de
receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos contingentes, na data-base das infor-
magdes trimestrais. Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que
requeiram um ajuste significativo ao valor contébil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.
Estimativas e Premissas
As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras importantes fontes de in-
certeza em estimativas na data do balanco, envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor
contabil dos ativos e passivos no préximo exercicio financeiro sao discutidas a seguir.
Perda por Redugao ao Valor Recuperdvel de Ativos ndo Financeiros
Uma perda por reducao ao valor recuperavel existe quando o valor contdbil de um ativo ou unidade geradora de
caixa excede o seu valor recuperavel, o qual é o maior entre o valor justo menos custos de venda e o valor em uso.
0 calculo do valor justo menos custos de vendas é baseado em informacdes disponiveis de transagdes de venda
de ativos similares ou precos de mercado menos custos adicionais para descartar o ativo. O calculo do valor em
uso é baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do orcamento para 0s proximos
cinco anos e ndo incluem atividades de reorganizacdo com as quais a Companhia e suas controladas ainda nao
tenham se comprometido ou investimentos futuros significativos que melhorardo a base de ativos da unidade ge-
radora de caixa objeto de teste. O valor recuperavel é sensivel a taxa de desconto utilizada no método de fluxo de
caixa descontado, bem como os recebimentos de caixa futuros esperados e a taxa de crescimento utilizada para
fins de extrapolag@o. As principais premissas utilizadas para determinar o valor recuperével das diversas unidades
geradoras de caixa, incluindo analise de sensibilidade, sdo detalhadas na Nota 17.
Impostos
Existem incertezas com relagdo a interpretacao de regulamentos tributarios complexos e o valor e época de resul-
tados tributaveis futuros. A Companhia e suas controladas constituem provisdes, com base em estimativas cabi-
veis, para possiveis consequéncias de auditorias por parte das autoridades fiscais das respectivas jurisdicdes em
que opera. O valor dessas provisdes baseia-se em varios fatores, como experiéncia de auditorias fiscais anteriores
e interpretacdes divergentes dos regulamentos tributérios pela entidade tributavel e pela autoridade fiscal respon-
savel. Essas diferencas de interpretacao podem surgir numa ampla variedade de assuntos dependendo das condi-
¢0es vigentes no respectivo domicilio da Companhia e suas controladas.
Imposto diferido ativo é reconhecido para todos os prejuizos fiscais ndo utilizados na extensdao em que seja
provavel que haja lucro tributdvel disponivel para permitir a utilizacdo dos referidos prejuizos. Julgamento
significativo da administracdo é requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode ser
reconhecido, com base no prazo provavel e nivel de lucros tributdveis futuros, juntamente com estratégias de
planejamento fiscal futuras.
Para mais detalhes sobre impostos diferidos, vide Nota 8.
Valor justo de instrumentos financeiros
Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balanco patrimonial ndo puder ser
obtido de mercado ativo, é determinado utilizando técnicas de avaliacao, incluindo o método de fluxo de caixa
descontado. Os dados para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel,
contudo quando isso nao for vidvel, um determinado nivel de julgamento é requerido para estabelecer o valor
justo. O julgamento inclui considerac@es sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de
crédito e volatilidade. Mudancas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos
instrumentos financeiros.
Provisdes para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas
A Companhia e suas controladas reconhecem provisao para causas tributarias, civeis e trabalhistas. A avaliacao da
probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias dis-
poniveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacao
dos advogados externos. As provisoes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias
tais como prazo de prescricao aplicavel, concluses de inspecdes fiscais ou exposicdes adicionais identificadas
com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.
2.20 Pronunciamentos do IFRS ainda nao em vigor em 31 de dezembro de 2011
Listamos a seguir as normas emitidas que ainda no haviam entrado em vigor até a data de emissao das demons-
tracdes financeiras da Companhia e suas controladas. Esta listagem de normas e interpretacdes emitidas contem-
pla aquelas que a Companhia e suas controladas de forma razoavel esperam que produzam impacto nas divulga-
¢oes, situacao financeira ou desempenho mediante sua aplicagao em data futura. A Companhia e suas controladas
pretendem adotar tais normas quando as mesmas entrarem em vigor.
* |AS 1 Apresentagdo das Demonstracdes Financeiras - Apresentacao de ltens de Outros Resultados Abrangentes
Esta emenda entrara em vigor para os periodos anuais iniciando em ou ap6s 12 de janeiro de 2012.
+|AS 12 Imposto de Renda - Recuperacdo dos Ativos Subjacentes
Esta emenda esclareceu a determinagao de imposto diferido sobre as propriedades de investimento mensurado
pelo valor justo. Introduz a presuncao refutdvel de que o imposto diferido sobre as propriedades de investimento
mensurado pelo modelo de valor justo no IAS 40 deveria ser definido com base no fato de que seu valor contabil
serd recuperado através da venda. Esta emenda entra em vigor para os periodos anuais iniciando em ou apds
19 de janeiro de 2012.
« |AS 27 Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Individuais (revisado em 2011)
Como consequéncia dos recentes IFRS 10 e IFRS 12, o que permanece no IAS 27 restringe-se a contabilizagao
de subsididrias, entidades de controle conjunto, e associadas em demonstracdes financeiras em separado.
Esta emenda entra em vigor para periodos anuais iniciando em ou a partir de 1° de janeiro de 2013.
« |AS 28 Contabilizagao de Investimentos em Associadas e Joint Ventures (revisado em 2011)
Como consequéncia dos recentes IFRS 11 e IFRS 12, o IAS 28 passa a ser IAS 28 Investimentos em Associadas e
Joint Ventures, e descreve a aplicagdo do método patrimonial para investimentos em joint ventures, além do
investimento em associadas. Esta emenda entrara em vigor para os periodos anuais iniciando em ou a partir de
19 de janeiro de 2013.
< |[FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes - Aumento nas Divulgaces Relacionadas a Baixas
Esta emenda exige divulgacdo adicional sobre ativos financeiros que foram transferidos, porém ndo baixados, a fim
de possibilitar que o usudrio das demonstrag@es financeiras da Companhia e suas controladas compreenda a rela-
¢do com aqueles ativos que nao foram baixados e seus passivos associados. Além disso, a emenda exige divulga-
¢Oes quanto ao envolvimento continuado nos ativos financeiros baixados para permitir que o usudrio avalie a na-
tureza do envolvimento continuado da entidade nesses ativos baixados, assim como 0s riscos associados.
Esta emenda entrard em vigor para os periodos anuais iniciando em ou a partir de 1° de julho de 2011, e, no Brasil,
somente apds a aprovacao do CPC. A emenda em questdo afeta apenas as divulgacdes e ndo tem impacto sobre o
desempenho ou a situacdo financeira da Companhia e suas controladas.
« |IFRS 9 Instrumentos Financeiros - Classificacdo e Mensuragao
0 IFRS 9 na forma como foi emitido reflete a primeira fase do trabalho do IASB na substituicdo do IAS 39 e refere-
-se a classificacdo e mensuracdo dos ativos e passivos financeiros conforme estabelece o IAS 39. A norma entrard
em vigor para os periodos anuais iniciando em ou a partir de 1° de janeiro de 2013. Em fases subsequentes, o IASB
examinara contabilidade de cobertura e perda no valor recuperéavel de ativos financeiros. Esse projeto devera ser
encerrado no final de 2011 ou no primeiro semestre de 2012. Adocdo da primeira fase do IFRS 9 terd efeito sobre
a classificagdo e mensuracdo dos ativos financeiros da Companhia e suas controladas, mas potencialmente ndo
trard impactos sobre a classificacdo e mensuragdo de passivos financeiros. A Companhia e suas controladas irdo
quantificar o efeito dessa emenda em conjunto com as outras fases, quando emitidas, a fim de apresentar um
quadro abrangente.
« |IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras Consolidadas
0 IFRS 10 substitui as partes do IAS 27 Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Individuais que se referem ao
tratamento contabil das demonstracdes financeiras consolidadas. Inclui também os pontos levantados no SIC-12
Consolidagdo - Entidades para Fins Especiais - Envolvimento com Outras Entidades.
0 IFRS 10 estabelece um tnico modelo de consolidagao baseado em controle que se aplica a todas as entidades,
inclusive as entidades para fins especiais. As alteragdes introduzidas pelo IFRS 10 irdo exigir que a administracao
exerca importante julgamento na determinagdo de quais entidades s@o controladas e, portanto, necessitam ser
consolidadas pela controladora, em comparagéo com as exigéncias estabelecidas pelo IAS 27. Esta norma entrard
em vigor para os periodos anuais iniciando em/ou a partir de 12 de janeiro de 2013.
« IFRS 11 - Acordos Conjuntos
Esta emenda entrara em vigor para os periodos anuais iniciando em/ou a partir de 12 de janeiro de 2013.
* IFRS 13 - Mensuragdo de Valor Justo
Esta emenda entrara em vigor para os periodos anuais iniciando em/ou a partir de 12 de janeiro de 2013.
3. Caixa e equivalentes a caixa e aplicacdes financeiras
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Bancos conta movimento 3.709 5750 3.898 5813
Aplicacdes financeiras:
Circulante:
Fundos de renda fixa - - - 317
CDB - Certificado de depdsito bancario 82.482 65.059 82.787 65.059
82.482 65.059 82.787 65.376
Nao Circulante: 86.191 70.809 86.685 71.189
Fundos de renda fixa 3.421 3110  3.421 3.110
CDB - Certificado de depdsito bancério 738 672 738 672

90.350 74.591 00.844 74.971
As aplicacdes financeiras referem-se substancialmente aos fundos de renda fixa financeiros com remuneracoes
préximas a variacdo do deposito interbancério. Essas operacbes possuem liquidez imediata, exceto as operacdes
que estdo classificadas no ndo circulante, as quais foram dadas em garantia de fianca bancaria de processo judicial
com prazo indeterminado referente a J.Macédo S.A - Comércio, Administracdo e Participacdes, controladora da
J.Macédo S.A.
4. Contas a receber de clientes

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Clientes no pais 93.603 84.621 93.611 84.749
Desconto de verbas contratuais (6.747) (7.062) (6.747) (7.062)
Provisdo para devedores duvidosos (887) 911) (887) 911)

85.969 76.648 85.977 76.776

0 desconto de verbas contratuais de clientes serd deduzido dos respectivos valores das faturas em aberto.
Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a andlise do vencimento de saldos de contas a receber de clientes é a
seguinte:

Controladora Consolidado
2010 2 2010

2011 011

Prazo:

A vencer 90.505 81.097 90.513 81.225
1a 30 dias 1.767 2126 1.767  2.126
31 a 60 dias 220 323 220 323
61 a 90 dias 179 45 179 45
91 a 120 dias 53 110 53 110
121 a 150 dias 138 189 138 189
151 a 180 dias 82 4 82 4

Vencidos ha mais de 180 dias 659 _ 727 659 727

93.603 84.621 93.611 84.749
A movimentacdo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa para os exercicios findo em 31 de dezembro de
2011 e de 2010 esta assim representada:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Saldo inicial (911) (4.615) (911) (4.615)
Constituicdo de provisao (748)  (514) (748)  (514)
Reversoes e baixas 772 _4.218 772 _4.218

Saldo final (887) 911) (887) _ (911)

5. Partes relacionadas
As demonstracdes financeiras incluem as informagdes financeiras da Companhia e controladas relacionadas na Nota 2.1.
0 quadro a seguir apresenta os saldos em aberto em 31 de dezembro de 2011 e 2010, bem como o valor total das
transages realizadas com partes relacionadas nos exercicios findos naquelas datas.

Controladora Consolidado
Companhias 2011 20 2011 201
Ativo ndo circulante
J. Macédo Alimentos S.A. 3.903 _3.201 _3.903 _3.201

3.903 _3.201 3.90.

&
o
o
2

Passivo circulante
Pico da Caledonia Empreendimentos e Participacoes S.A. 4.665 _4.564
4.665 _4.564

= Em 31 de dezembro de 2011 e 2010

"

Empresa lider do conglomerado

A J. Macédo S.A. é controlada pela J.Macédo Alimentos S.A., a qual é uma subsididria da J.Macédo S.A. - Comércio,
Administracdo e Participacdes.

Entidades com influéncia significativa sobre a Companhia

* J.Macédo Alimentos S.A.

* J.Macédo S.A. - Comércio, Administracdo e Participacdes

* MAC-DO Administracdo e Participacdes S.A.

* BDM Participacdes Ltda.

Participagao conjunta na qual a Companhia é uma das participantes

« Tergran - Terminais de Grdos de Fortaleza Ltda. (Vide Nota 2.1)

Termos e condicdes de transagdes com partes relacionadas

A Pico da Caleddnia Empreendimentos e Participagdes S.A. possui acordo de industrializagdo, conforme citado nas
Notas 1 e 2.1, por prazo indeterminado.

0s moinhos da Pico da Caledonia s@o parte integrante do acordo operacional com a Bunge Alimentos S.A..

Sobre os saldos a receber entre as empresas do Grupo em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 ndo hé provisao
registrada para créditos de liquidacdo duvidosa, devido a auséncia de titulos em atraso com risco de realizacao.

0 quadro a seguir apresenta o valor total das transacdes realizadas com partes relacionadas nos exercicios sociais
em questao:

Aquisicdo de materiais e servicos
Controladora Consolidado

Companhias 2011 2010 2011 2010
Cipolin S.A. (1) 101.489 104.834 101.489 104.834
Pico da Caledonia S.A. 1.937 1.959 - -
Tergran Ltda. 1.834 1.511

105.260 108.304 101.489 104.834
(1) Importac@o de trigo fundamentalmente da Argentina, Uruguai e Paraguai, a preco de mercado. Essas operacoes
sdo usualmente liquidadas a vista ou com prazo inferior a sete dias.
Contratos de arrendamento
Contrato de Arrendamento de Estabelecimento Industrial e Outras Avencas, firmado em 30 de janeiro de 2004 com
a Pico da Caleddnia, por meio do qual as unidades industriais de Fortaleza e Salvador sao arrendadas a Companhia,
com renovagdo a critério exclusivo da Companhia. Ressalte-se que, em igual data, aludidos bens foram objeto de
subscricdo de capital naquela controlada, em consonéncia com os acordos operacionais reciprocos celebrados
com a parceira Bunge; e
Contrato de Arrendamento de Estabelecimento Industrial e Comercial e de Outras Avencas, firmado em 15 de ou-
tubro de 2003, com a J. Macédo Alimentos S.A., tendo como objeto a unidade industrial em Londrina no Estado do
Parana.
Remuneracao do pessoal-chave da administragéo da Companhia e suas controladas
A Assembléia Geral Ordindria determinou a fixagdo do pré-labore mensal e global dos administradores em até
R$ 1.083 (R$ 13.000/ano), cuja distribuicdo, individual, foi fixada pelos administradores. No exercicio de 2011, as
despesas com honorarios da administragao foram de R$ 6.797 (2010: R$ 6.185).
Participagédo dos colaboradores e administradores nos resultados
A Companhia concede participagdo nos resultados a seus colaboradores e administradores, vinculada ao alcance
de metas operacionais e objetivos especificos, estabelecidos e aprovados no inicio de cada exercicio. Em 31 de
dezembro de 2011 e 2010, foram registrados, a titulo de participagdo nos resultados, os montantes de R$ 5.624 e
R$ 1.499, respectivamente.
Avais e garantias
A Companhia concedeu garantia de fianca bancéria, cujo valor em 31 de dezembro de 2011 era de R$ 4.159 (de-
zembro de 2010: R$ 3.782), para a J.Macédo S.A. - Comércio, Administragdo e Participacdes, conforme citado na
Nota 3.
As operac0es para financiamento e capital de giro junto a instituicdes financeiras sao, em sua maioria, lastreadas
por titulos das contas a receber de clientes e notas promissérias emitidas pela Companhia. Apenas uma pequena
parcela dessas operacdes, entretanto, no que concerne a garantias, recebeu avais de nossa controladora J. Macédo
Alimentos S.A., ndo representando mais do que 14,11% do saldo devedor total junto a instituicGes financeiras.
6. Estoques

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 _ 2010
Matéria-prima 31.011  38.698 31.011 38.698
Importacoes em andamento 1.704 3.106 1.704 3.106
Produtos em processo 1.429 1.912 1.429 1912
Produtos acabados 33.457 33570 33.457 33.570
Materiais de producao 16.474 17153 16.474 17.153
Materiais de manutencao e outros 5.667 5.801 5.690 5.801
Adiantamentos a fornecedores (a) 2.944 8.229 2.944 8229
(-) Provisao para perdas em estoque (791) (851) (791)__ (851)

91.895 107.618
(a) Substancialmente representados por adiantamentos a fornecedores de trigo.
A movimentagéo da provisao para perdas em estoques para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de
2010 esta assim representada:

91.918 107.618

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Saldo inicial (851)  (1.255) (851)  (1.255)
Adigdes (6.987) (8.035) (6.987) (8.035)
Reversoes e baixas 7.047 8.439 7.047 8.439
Saldo final (791) (851) (791) (851)
7. Impostos e contrib sociais a I
Controladora
2011 2010
Nao Nao
Circulante circulante _ Total Circulante circulante _ Total
ICMS a ressarcir, apropriar e/ou receber 15.402 6.645 22.047 14.042 11.486 25.528
ICMS a recuperar sobre ativo imobilizado 2.181 1.272  3.453 2.775 2.024 4799
Imposto de renda a compensar 2.467 - 2.467 4.278 - 4278
PIS e COFINS a compensar 9.200 1.857 11.057 2.916 238 3.154
Outros impostos e contribuicdes 521 -__ 51 530 - _ 530
29.711 9.774 39.545 _ 24.541 13.748 38.289
Consolidado
2011 2010
Nao Nao
Circulante circulante _ Total Circulante circulante _ Total
ICMS a ressarcir, apropriar e/ou receber 15.402 6.645 22.047 14.042 11.486 25.528
ICMS a recuperar sobre ativo imobilizado 2181 1.272  3.453 2.775 2.024 4799
Imposto de renda a compensar 2.497 - 2.4 4.301 - 4.301
PIS e COFINS a compensar 9.200 1.857 11.057 2.916 238 3.154

521 -__ 521 530

29.801 9.774 39.575 _ 24.564
8. Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro
A tributagdo sobre o lucro compreende o imposto de renda e a contribuicéo social. O imposto de renda é compu-
tado sobre o lucro tributavel pela aliquota de 15%, acrescido do adicional de 10% para os lucros que excederem
R$ 240 no periodo de 12 meses, enquanto que a contribuicao social é computada pela aliquota de 9% sobre o lucro
tributavel, reconhecidos pelo regime de competéncia.
A Companhia fundamentada na expectativa de geracdo de lucros tributaveis futuros, reconhece os créditos tribu-
tarios sobre prejuizos fiscais, despesas ndo dedutiveis temporariamente e bases negativas da contribuicao social
que ndo possuem prazo prescricional e cuja compensacdo esta limitada a 30% dos lucros anuais tributaveis.
0 imposto de renda diferido foi registrada pela aliquota efetiva. A contribuicdo social diferida foi registrada
a aliquota de 9%.
0 imposto de renda e a contribuicdo social diferidos apresentam a seguinte natureza:

Outros impostos e contribuicdes

Controladora Consolidado
2011 201 2011 2010
Prejuizo fiscal e base negativa de contribuicéo social 21.307 21.073 21.307 21.073
Diferencas tempordrias:
Provisao para devedores duvidosos 247 253 247 253
Provisdo para perdas com estoques 220 237 220 237
Provisdo para contingéncias 2.979 2.533 2.979 2.533
Programa de participagao no resultado 1.252 552 1.252 552
Qutras provisoes 1.645 = 1.645 -
Total diferido ativo 27.650 24.648  27.650  24.648
Agio Chiarini (830) (475) (830) (475)
Ganho operacao “swap” (1.798) - (1.798) -
Ajuste de avaliacao patrimonial (10.274) (11.088) (12.715) (13.529)
Valor justo propriedades para investimentos (2.040) - (2.040) -

(14.942) (11563) (17.383) (14.004)
12.708 _13.085 _10.267 _10.644

Total diferido passivo
Total dos impostos diferidos liquidos
Reconciliagdo do diferido

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Saldo inicial do exercicio 13.085  30.620 10.644  28.179

Constituicao 2.413 4021  2.413 4.021

Compensacao lucro real (440) - (440) -
Realizacao de ajuste avaliacao patrimonial 813 (111) 813 (111)
Ganho operacao “swap” (1.798) - (1.798) -
Valor justo propriedades para investimentos (2.040) - (2.040) -
Compensacoes/Reversao Refis IV (Nota 18) 675 (21.445) 675 (21.445)

12.708 _13.085 10.267 _10.644

De acordo com as projecOes elaboradas pela Administracdo da Companhia o imposto de renda e a contribuicao
social diferidos em 31 de dezembro de 2011, serdo realizados nos seguintes prazos:

2011 2010
2012 2214 1298
2013 3.268 3274
A partir de 2014 até 2016 22.168 20.076

27.650 24.648
A composicdo da despesa com imposto de renda e contribuicdo social € a seguinte:
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Corrente
Imposto de renda (921) - (1.319) (372)
Contribuicao social (297) - (451) (145)
(1.218) - T(1.770) (517)
Diferidos
Imposto de renda e contribuicdo social (933) 3.911 (933) _ 3.911

(2.151) 3911 (2.703) _ 3.394

12. Imobilizado (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

a) Controladora
a.1 Composicao dos saldos
2011 2010
Taxas médias Deprecia- Deprecia-
anuais de de- ¢ao acu- Valor caoacu- Valor
preciacdo -% _ Custo _ mulada residual _ Custo _ mulada residual

Terrenos

Edificacdes e outros iméveis
Benfeitorias em bens de terceiros
Maquinas, aparelhos e

36 144.540  (68.049) 76.491 143.344  (65.065) 78.279
36 10.397  (1.985) 8.412 9894  (1.412) 8.482

equipamentos industriais 9,1 181.039  (82.591) 98.448 168.386  (71.976) 96.410
Instalagdes 8 10.246  (3.400) 6.846 9.707 (2.600) 7.107
Méveis e utensilios 15 9.855  (6.269) 3.586  9.749 (6.101) 3.648
Equipamentos e aplicativos de

processamento de dados 354  6.801 (4.680) 2.121  6.563 (4.004) 2.559
Veiculos 196  5.289 (243) 5.046 2.129 (923) 1.206
Outros 14 _ 3.709 (987)_ 2.722 _ 3.596 (634)_ 2.962

383.366 (168.204) 215.162 364.858 (152.715)212.143
Imobilizado em andamento - 1.364 - 13 - - -

Adiantamento a fornecedores

a.2 Movimentacao dos saldos

Saldo em Alienagdes Saldo em
31/12/10 Adicdes e/ou baixas Transferéncias Depreciacdo _31/12/11
Terrenos 11.490 - - - - 11.490
Edificacdes e outros imdveis 78279 2.199 (1.634) (136) (2.217)  76.491
Benfeitorias em bens de terceiros 8.482 594 (14) 3 (653) 8.412
Maquinas, aparelhos e
equipamentos industriais 96.410 9.964 (960) 3.737 (10.703) 98.448
Instalagdes 7.107 550 (97) 206 (920)  6.846
Méveis e utensilios 3.648 668 (189) (8) (533)  3.586
Equipamentos e aplicativos de
processamento de dados 2.559 830 (50) 9 (1.227) 2421
Veiculos 1.206 4.857 (819) - (198)  5.046
Outros 2.962 525 (117) (46) (602) 2.722
Imobilizado em andamento - 2295 - (931) - 1.364
Adiantamento a fornecedores 3.411 655 (545) (2.947) - 574
215.554 23.137 (4.425) (113) (17.053)_ 217.100
b) Consolidado
b.1 Composicao dos saldos
2011 2010
Taxas médias Deprecia- Deprecia-

anuais de de- caoacu-  Valor ¢aoacu-  Valor
preciacdo -% __Custo _ mulada residual Custo __mulada residual

Terrenos - 21.018 - 21.018 21.018 - 21.018
Edificacdes e outros imdveis 3,6 147.300 (69.600) 77.700 146.112  (66.528) 79.584
Benfeitorias em bens de terceiros 3,6 10.397 (1.985) 8.412 9.894 (1.412) 8.482
Méquinas, aparelhos e

equipamentos industriais 9,1 183.308  (84.436) 98.872 170.656  (73.742) 96.914
Instalacdes 8 10.542 (3.693) 6.849 10.003 (2.892) 7.111
Méveis e utensilios 15  9.887 (6.292) 3.595  9.780 (6.123) 3.657

Equipamentos e aplicativos de
processamento de dados 354  6.801 (4.683) 2.118 6.563 (4.004) 2.559
Veiculos 196  5.289 (243) 5.046 2129 (923) 1.206
Outros 14 _ 3.709 (987)__2.722 __ 3.596 (634)_ 2.962
398.251 (171.919) 226.332 379.751 (156.258)223.493
Imobilizado em andamento - 1.364 - 1.364 - - -
Adiantamento a fornecedores - 574 - 574 3.411 - _ 3411
400.189 _(171.919) 228.270 _383.162 _(156.258)226.904

b.2 Movimentacao dos saldos
Saldo em Alienagdes Saldo em
31/12/10 Adicdes e/ou baixas Transferéncias Depreciacdo _31/12/11
Terrenos 21.018 - - - - 21.018
Edificacdes e outros imdveis 79.584 2.199 (1.642) (136) (2.305) 77.700
Benfeitorias em bens de terceiros 8.482 594 (14) 3 (653)  8.412

Maquinas, aparelhos e

equipamentos industriais 96.914  9.963 (960) 3.737 (10.782) 98.872
Instalacdes 7111 550 (97) 206 (921)  6.849
Méveis e utensilios 3.657 669 (189) (8) (534)  3.595

Equipamentos e aplicativos de
processamento de dados 2.559 830 (50) 9 (1.230) 2.118
Veiculos 1.206 4.857 (819) - (198)  5.046
Outros 2.962 525 (117) (46) (602) 2.722
Imobilizado em andamento - 2295 - (931) - 1.364
Adiantamento a fornecedores 3.411 655 (545) (2.947) - 574
226.904 23.137 (4.433) (113) (17.225)_228.270

Ativos concedidos em garantias
Parte do ativo imobilizado foi cedido para garantia dos empréstimos e financiamentos, conforme na Nota 15, e para
contingéncias.
¢) Arrendamentos mercantis financeiros
A Companhia possui certos contratos de arrendamentos que, em conformidade com o Pronunciamento Técnico
CPC 06 - Operacdes de Arrendamento Mercantil sdo classificadas como arrendamentos.
A Companhia estima o prazo total de cada contrato de arrendamento, considerando os prazos de renovacao que sao de
faculdade exclusiva da Companhia e que para os quais perdas econdmicas ou penalidades existam em caso de término do
contrato ap6s o seu prazo original. Este prazo estimado é usado para se determinar se um arrendamento deve ser classi-
ficado como operacional ou financeiro e no célculo das despesas de aluguel de maneira linear durante todo o prazo do
contrato. Adicionalmente, a vida dtil das benfeitorias em imdveis arrendados é limitada ao prazo do contrato de arrenda-
mento ou a vida dtil-econémica do bem. Abatimentos, caréncias e descontos sdo considerados no calculo dos aluguéis.
Os principais efeitos relativos aos contratos de arrendamento financeiro estao descritos a seguir:
¢.1) Ativo Imobhilizado (“Propriedades com arr mercantil”):

2011 2010
Depreciacao  Saldo Depreciacao Saldo

Prazo do

Tipo contrato (anos)_Custo (*) acumulada liquido _Custo (*) acumulada liquido
Estabelecimentos

industriais:

Custo original 21e22 45.310 (34.572) 10.738  45.310 (33.722) 11.588

Complemento:
custo atribuido

-_ 19191 (2.080) 17.111 _ 19.191
64.501 36.652) 27.849 _ 64.501

(173) 19.018
(33.895) 30.606

(*) Valor presente dos aluguéis minimos
¢.2) Obrigacdes do arrendamento mercantil
0 vencimento dos pagamentos dos aluguéis minimos dos arrendamentos financeiros esta descrito a seguir:

Pagamentos Desconto a Valor presente dos

Vencimento minimos  valor presente _pagamentos minimos
2012 1.783 (1.457) 326
201322015 5.349 (4.200) 1.149
Apos 2015 22.627 (11.417) 11.210
29.759 (17.074) 12.685

2010

Pagamentos Desconto a Valor presente dos

Vencimento minimos valor presente _pagamentos minimos
2011 1.783 (1.481) 302
201222015 7132 (5.657) 1.475
Apos 2015 22.626 (11.417) 11.209
31.541 (18.555) 12.986

¢.3) Contas de resultado
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia registrou no resultado, R$ 650 (2010: R$ 650) de
despesas de depreciacdo, R$ 1.481 (2010: R$ 1.503) de despesas de juros com arrendamento financeiro. O total
de aluguéis minimos pagos no mesmo periodo totalizou R$ 1.783 (2010: R$ 1.783).

d) Arrendamentos operacionais

Os contratos de arrendamento classificados como operacionais que possuem 0s seguintes vencimentos e
pagamentos minimos:

Vencimento Pagamentos minimos
2012 5.457
2013 4.685
2014 em diante 4.587

14.729

0 total dos pagamentos minimos dos arrendamentos operacionais no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
foi de R$ 5.573 (2010: RS 5.840).

13. Intangivel
Controladora Consolidado
Softwarese Softwares e
sistemas Agio na aquisicao de sistemas
informatizados (b)__investimentos (a)_informatizados (b) __ Total
Vida util Definida Indefinida Definida
Custo:
Em 31 de dezembro de 2010 36.147 6.399 36.147 42.546
Adicdes - desenvolvimento interno 1.601 - 1.601  1.601
Transferéncias 113 - 113 113
Em 31 de dezembro de 2011 37.861 6.399 37.861 _44.260
Amortizagdo:
Em 31 de dezembro de 2010 (14.863) - (14.864) (14.864)
Amortizacdo (7.153) - (7.153)_ (7.153)
Em 31 de dezembro de 2011 (22.016) - (22.017)_(22.017)
Valor contébil liquido:
Em 31 de dezembro de 2011 15.845 6.399 15.844 _22.243
Em 31 de dezembro de 2010 21.284 6.399 21.284 _ 27.683

(a) Esse 4gio esta fundamentado na expectativa de rentabilidade futura decorrente de sinergias, ganhos em escala e
fortalecimento da presenca da Companhia no Estado de Minas Gerais. O valor da aquisicdo da Chiarini foi de
R$ 28.128, dos quais R$ 19.484 representam o valor a pagar a maior em relagdo ao valor do patrimdnio liquido pelos
livros contdbeis da Chiarini em 31 de dezembro de 2008. Do montante de R$ 19.484, R$ 13.135 foram alocados ao
ativo imobilizado, basicamente, a maquinas e equipamentos e veiculos, sendo que o saldo remanescente de R$ 6.399
esta representado pelo agio pago por expectativa de rentabilidade futura, registrado no ativo intangivel.

(b) Softwares referem-se a licencas de direito de uso e demais gastos com servicos complementares necessdrios para a utili-
zagdo desses softwares a partir de 1° de janeiro de 2009, em especial, 0 sistema integrado de gestdo empresarial - ERP do SAP.
Estes ativos intangiveis serdo amortizados a taxa de 20% ao ano com base na vida (til estimada ou prazo das licengas.

14. For dores

Conforme permitido pela Lei 11.941/09, a Companhia utilizou em 2010, R$ 21.445 de imposto de renda e
contribuicao social diferidos, calculados sobre o prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social para quitagao
das multas, juros e encargos legais relativos aos débitos incluidos no parcelamento denominado Programa de
Recuperacao Fiscal - “REFIS”, descrito na Nota 18.
Com a consolidagdo da divida em 29 de junho de 2011, verificou-se que a Companhia compensou R$ 20.621.
Sendo assim, foi efetuada uma reversao de R$ 824, que serd utilizada para futuras compensagdes com lucros
tributéveis.
9. Ativo nao circulante mantido para venda
Em 31 de dezembro de 2011, refere-se, basicamente, a um terreno recebido como quitacao de divida, no montante
de R$ 915 (31 de dezembro de 2010: R$ 915), situado em Bayeux - PB.
10. Propriedade para investimento
As propriedades para investimento sdo registradas a valor justo, que foi determinado com base em avaliagdes
realizadas por empresa especializada. O valor justo dos imdveis foi determinado pelo Método Evolutivo, onde o
valor do terreno foi obtido pelo Método Comparativo de Dados de Mercado e o valor das edificaces e benfeitorias
pelo Método da Quantificagdo de Custo, de acordo com as partes 1 e 2 da NBR 14653. Durante o exercicio corrente,
a Companhia reconheceu no resultado R$ 6.000, decorrente da variagao no valor justo dos referidos imdveis.
11. Investimentos
Controladora  Consolidado
2 2010 2 1

011 2011 2010
ParticipagOes em empresas controladas 27.781 28.045 - -
Agio (Nota 13) 6.399  6.399 - -
Outros investimentos _ 64 64 64 _ 64
34.244 34508 _ 64 _ 64
2011 2010
Tergran Pico da Caleddnia Total Total
Informacdes sobre as investidas
Quantidade de agdes possuidas 2.193.000 999
Participacdo no capital total e votante 33,33% 99,90%
Capital social 9.204 18.389
Patriménio liquido 10.005 24.469
Lucro liquido do exercicio 775 1.342
Movimentacao dos investimentos
Saldo inicial 3.481 24.564 28.045 30.685
Distribuicdo de lucros (401) (1.460) (1.861) (4.507)
Equivaléncia patrimonial 258 1342 1.600 1.867
Outros (3) - (3) =
Saldo final 3.335 24.446 27.781 28.045

Refere-se a contas a pagar a fornecedores, basicamente, de insumos, sem a incidéncia de encargos financeiros.
Sdo geralmente liquidadas em prazos de 07 a 60 dias.

15. Emprésti e (controladora e consolidado)

Taxas de juros
Moeda nacional Indexador (a.a.) 2011 2010
Capital de giro (1) Pré-fixado 11,25% 17.577 42167
FINAME (2) TJLP 5,5% 1.662 2.904

Pré-fixado, TILP

FINEM BNDES (2) ¢ moedas 245%2a45%  76.149  69.129
Crédito Rural Pré-fixado 6,75% 4.769 6.680
Emp. Moeda Estrang.(1) e (3) Pré-fixado 3,33% 56.762 -

156.919  120.880
Circulante (41.417) (33.974)
Nao circulante 115.502 _ 86.906
(1) Garantido, parcialmente, com aval da controladora J. Macédo Alimentos S.A., titulos em cobranca e nota promissoria.
(2) Garantido por alienacdo fiducidria dos bens e/ou nota promissdria.
(3) Operacao 4131 com “Swap” para CDI conforme Nota 29.
As parcelas venciveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de vencimento:

Ano 2011 2010
2012 - 30.203
2013 42.831 14.703
A partir de 2014 72.671 _42.000

A Companhia esta obrigada a observar determinados indices associados ao balanco e a demonstragdo do resulta-
do do exercicio, 0s quais estdo adequadamente cumpridos em 31 de dezembro de 2011 e 2010.

16. Debéntures (controladora e consolidado)

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo a pagar referia-se a debéntures emitidas em 2007, sob a forma nominativa,
escritural, sem emissao de cautelas ou certificado e ndo serdo conversiveis em acoes da Companhia. Os valores do
principal e encargos financeiros foram amortizados em 7 parcelas semestrais, desde 0 12° més da data de emissao,
sendo a primeira em 12 de setembro de 2008 e a tltima em 12 de setembro de 2011.

17. Teste de perda por reducé@o ao valor recuperavel do dgio pago por expectativa de rentabilidade futura e
intangiveis com vida itil indefinida (controladora e consolidado)

A Companhia realizou o teste de valor recuperavel do dgio pago por expectativa de rentabilidade futura e considera,
entre outros fatores, a relacao entre sua geracéo de caixa e seu valor contabil, quando efetua revisao para identifi-
car indicadores de perda por reducdo ao valor recuperavel.

0 valor recuperavel foi determinado por meio de calculo baseado no valor em uso a partir de projecdes de caixa
provenientes de orcamentos financeiros aprovados pela alta Administracdo para os préximos cinco anos. O fluxo
de caixa projetado foi atualizado para refletir a demanda esperada de produtos. Como resultado dessa anélise, a
Administracao nao identificou perda por redugdo ao valor recuperavel.
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J Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

Principais premissas utilizadas em calculos com base no valor em uso
0 célculo do valor em uso é mais sensivel as seguintes premissas:
Margens brutas - As margens brutas sdo baseadas nos valores médios obtidos nos exercicios que antecedem o
inicio do periodo orcamentdrio. Essas margens sdo aumentadas levemente ao longo do periodo orcamentario para
fins dos ganhos de eficiéncia planejados.
Taxas de descontos - As taxas de descontos refletem a atual avaliagdo de mercado referente aos riscos especificos
da Companhia. A taxa de desconto foi estimada com base no custo médio ponderado de capital.
Inflagdo de pregos de matérias-primas - As variacdes de precos de matérias-primas vém sendo utilizadas como
indicador de futuras variages de preco.
Premissas de participacao no mercado - Essas premissas sdo dados do segmento para taxas de crescimento, e
que possibilitam que a Administracao avalie como a posicao da Companhia relativamente aos seus concorrentes
poderia mudar ao longo do periodo or¢amentério.
18. Tributos a recolher

Controladora

2011 2010
Nao Nao

Circulante circulante Total Circulante circulante Total
ICMS 10.712 - 10.712 12111 - 12111
PIS e COFINS 31 - 31 1.938 - 1.938
IRPJ e CSSL 128 - 128 278 - 278
Parcelamento ICMS a recolher 921 - 921 957 897 1.854
Diferimento ICMS (PROVIN) 2.241 2.284 4.525 3.345 2113 5458
REFIS IV (a) 1.680 6.362  8.042 3.699 5515 9.214
INSS retido 399 - 399 366 - 366
ISS retido 213 - 213 99 - 99
Outros - - - 92 - 92
Total 16.325 8.646 24.971 22.885 8.525 31.410

Consolidado
2011 2010
Nao Nao

Circulante circulante Total Circulante _circulante Total
ICMS - 10.712 - 12111
PIS e COFINS 46 - 46 1.954 - 1.954
IRPJ e CSSL 169 - 169 317 - 317
Parcelamento ICMS a recolher 921 - 921 957 897  1.854
Diferimento ICMS (PROVIN) 2.241 2.284 4.525 3.345 2113 5458
REFIS IV (a) 1.680 6.362  8.042 3.699 5515  9.214
INSS retido 399 - 399 393 - 393
ISS retido 215 - 215 101 - 101
Outros - - - 127 - 127
Total 16.383 8.646 25.029 23.004 8.525 31.529

(a) REFIS - Programa de Recuperagao Fisca
Em 27 de maio de 2009, através da Lei 11.941/09, o Governo Federal aprovou o Programa de Recuperacdo Fiscal -
REFIS, que veio a permitir as empresas a oportunidade de regularizar seus débitos mediante um sistema especial de
pagamentos e de parcelamentos, das suas obrigagdes fiscais e previdenciérias existentes até 30 de novembro de 2008.
A J. Macédo S.A. formalizou em 19 de novembro de 2009 sua opgao pelo Programa de Recuperagdo Fiscal instituido
pelo Governo Federal para a quitagdo de impostos e contribuicdes sociais, atendendo todos os requisitos da referida lei.
Em 29 de junho de 2011, a Receita Federal consolidou a divida da Companh|a totalizando R$ 57.966, que, apds a
redugdo legal de R$ 14. 302 e compensagao de prejuizo fiscal e base negativa da CSLL, no montante de R$ 20.621,
resultou numa divida liquida de R$ 19.348
0 saldo atualizado da divida em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 19.459, que devera ser parcialmente liquidado
com o saldo de correspondentes depésitos judiciais, no valor de R$ 11.417, também atualizados até esta data,
reduzindo esta obrigacao para R$ 8.042, apds a compensagao dos referidos depdsitos.
(b) Os montantes a pagar no longo prazo tém a seguinte composicao por ano de vencimento:

Controladora e

Consolidado
2011 2010
2012 - 3.423
2013 3.964 414
A partir de 2014 4.682 4.688
8.646 8.525
19. Outras contas a pagar
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Adiantamentos decorrentes de acordos contratuais 11.477 15781 11.477 15.781
Contas a pagar antigos acionistas da Chiarini (a) 10.624  12.063  10.624 12.063
Outros 11.518 _10.089 _11.518 10.089
33.619 37.933  33.619 37.933
Circulante (24.832) _(27.197) _(24.832) _(27.197)
Nao circulante 8.787 _10.736 8.787 10.736

a) Refere-se ao saldo a pagar pela aquisicao da Chiarini, conforme descrito na Nota 13. Esse valor vem sendo pago
em parcelas mensais, com vencimento final em 5 de janeiro de 2017. Sobre o saldo devedor, parte incide a variagao
do IGPM e parte a variagdo do CDI.
20. Provisao para contingéncias
A Companhia e suas controladas s&o partes em varios processos judiciais e administrativos de natureza tributaria,
trabalhista e civel, decorrentes do curso normal dos negécios.
A Administracao da Companhia e suas controladas acreditam que a provisao para contingéncias constituida é
suficiente para cobrir as eventuais perdas com o0s processos judiciais. As provisoes para contingéncias foram
constituidas para os processos, cuja possibilidade de perda foi avaliada como provével, com base na opinido de
seus advogados e consultores legais.
0 resultado desfavoravel em seus processos, individualmente ou no agregado, nao terd efeito adverso relevante
nas condigdes financeiras ou nos negécios da Companhia e suas controladas.
0 quadro a seguir demonstra a mutagao das provisGes para contingéncias:

Tributédrias (a) _Trabalhista (b) _Civel (c) Saldo liguido
Saldo em 31 de dezembro de 2009 7.582 3.733 4.025 15.340

Provisoes 1.197 1.927 15 3.139
Reversédo de provisoes (2.897) (195)  (2.349) (5.441)
Transferéncia para o Refis IV (1.480) - - (1.480)
Pagamentos/Depdsitos (212) (1.970)  (1.103) (3.285)
Encargos financeiros 385 - 449 834
Saldo em 31 de dezembro de 2010 4575 3.495 1.037 9.107
Provisdes 2.120 1.917 636 4.673
Reversdo de provisdes (1.662) (1.134) (588) (3.384)
Transferéncia para o Refis IV (219) - - (219)
Pagamentos/Depositos - (536) - (536)
Encargos financeiros 575 445 50 1.070
Saldo em 31 de dezembro de 2011 5.389 4.187 1.135 10.711

a) Tributarias
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia figurava como ré em acdes de natureza tributaria administrativa e judi-
cial, cujo valor em contingéncia é de R$ 162.270 (2010: R$ 143.701), que (i) R$ 5.389 (2010: R$ 4.575) referem-
-se a chance provavel de perda, em diversas agdes e outras provisdes para as quais ainda nao existe agao judicial;
(ii) R$ 114.175 (2010: R$ 75. 437) referem-se a chance possivel de perda em diversas acdes e (iii) R$ 42.706
(2010: R$ 68.028) referem-se a chance remota de perda em diversas agdes.

Do total das contingéncias tributarias R$ 77.112 (2010: R$ 61.772) é relativo a tributos federais; R$ 83.049 (2010:
R$ 81.550) é relativo a impostos estaduais e R$ 2.109 (2010: R$ 379) é relativo a tributos municipais.

b) Trabalhistas

As principais questdes envolvidas nas acdes trabalhistas individuais em andamento contra a Companhia referem-
-se a horas extras e seus encargos, diferencas salariais decorrentes de equiparacdes e acdes de indenizacao por
dano material e moral decorrentes de acidente de trabalho e/ou doenca ocupacional.

Em 31 de dezembro de 2011, existiam diversas acdes judiciais trabalhistas em andamento. O valor total envolvido
nestas acoes trabalhistas é de aproximadamente R$ 24.521 (2010: R$ 23.304). Do valor total da contingéncia na
esfera judicial, estima a Administragdo da Companhia que (i) R$ 4.187 (2010: R$ 3.495) referem-se a chance
provavel de perda; e (ii) R$ 15.154 (2010: R$ 15.390) referem-se & chance possivel de perda.

Em 31 de dezembro de 2011, os depésitos judiciais para o pagamento de execucdes trabalhistas e recursais
totalizavam o montante de R$ 3.904 (2010: R$ 2.822).

¢) Civeis e administrativas

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia era ré em acdes de natureza civel administrativa e judicial, cujo valor
em andamento ¢ de R$ 8.447 (2010: R$ 7.411). Do total da contingéncia, estima a Administracdo da Companhia
que (i) R$ 1.135 (2010: R$ 1.037) referem-se a chance de perda provével; e (ii) R$ 6.503 (2010: R$ 5.745) refe-
rem-se a chance possivel de perda.

A maior parte das acdes nas quais a Companhia figura como ré envolve questdes usuais e inerentes a atividade
comercial e refere-se, sobretudo a acdes indenizatorias, representantes comerciais, agdes de cobranca fundadas
em motlvos vanados emre outros.

21.8 (Controladora)

a) ADENE (Ambnn Federal)

A Companhia é beneficidria de incentivo fiscal que se constitui em: (i) Redugdo de 75% do imposto de renda e
adicionais por 10 (dez) anos desde o ano 2008 até 2017, na industrializacao de trigo e fabricacao de massas ali-
menticias, para as unidades de Cabedelo, Maceid e Fortaleza. Para a unidade de Salvador a Companhia é benefici-
dria de incentivo fiscal, com reducdo de 75% do imposto de renda e adicionais por 10 (dez) anos desde o ano de
2008 até 2017, na fabricacdo de massas alimenticias, e redugdo de 12,5% a partir do ano de 2009 até 2013 na
industrializacao de trigo e seus derivados. Os incentivos da Companhia sdo calculados sobre o lucro da exploracao
decorrente da modernizagdo total de sua capacidade instalada. Os incentivos fiscais sdo reconhecidos mensalmen-
te, no resultado do exercicio, na data de sua apuracao. No presente exercicio a Companhia ndo apurou base
tributével para o lucro da exploragdo.

b) Estado do Ceara

A unidade de Fortaleza da J. Macédo S.A. é beneficidria do incentivo fiscal estadual relativo ao Programa de
Incentivo ao Funcionamento de Empresas - PROVIN, que prevé o diferimento de 75% do valor do ICMS apurado
mensalmente, incidente sobre as entradas mensais de trigo em grao no estabelecimento, durante 120 meses,
contados a partir de janeiro de 2005 até dezembro de 2014. O pagamento do ICMS diferido equivale a 15% da
parcela, com atualizacdo pela TJLP ao término do periodo de caréncia de 24 meses, sendo a diferenca (85%)
registrada no resultado do exercicio, como redutora da conta de despesa (ou custo) do ICM

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, este incentivo fiscal totalizou R$ 12. 616 (2010: R$ 11.610).
c) Estado da Bahia

A J. Macédo S.A. é beneficidria do Programa de Desenvolvimento Industrial e de Integracdo Econdmica
(“DESENVOLVE”), conforme Resolugao do Conselho Deliberativo do DESENVOLVE n° 43, de 17 de marco de 2005,
e modificagdes posteriores dadas pelas Resolugdes n® 86, de 1° de novembro de 2006, n° 96, de 30 de agosto de
2008 e n® 59, de 26 de agosto de 2009.

0 programa tem por objetivo a concessao de incentivos fiscais relativos ao ICMS, mediante a dilagao do prazo para
0 seu pagamento em até 72 (setenta e dois) meses. Ademais, as regras do DESENVOLVE foram concedidas a J.
Macédo até fevereiro de 2017.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, este incentivo fiscal totalizou R$ 11.319 (2010: R$ 12.784).
d) Estado de Alagoas

A J. Macédo S.A. é beneficidria do Programa de Desenvolvimento Integrado do Estado de Alagoas (“PRODESIN”),
conforme Decreto n® 4.283, de 11 de janeiro de 2010.

0 programa tem por objetivo a concessao de incentivos fiscais mediante a devolugdo do ICMS retido por substi-
tuicao tributdria nas operacdes de entrada de farinha de trigo e misturas de farinha de trigo utilizadas como
matéria-prima por estabelecimento industrial fabricante incentivado pelo PRODESIN, tanto para a fabricagdo de
massas alimenticias quanto para a fabricacao de farinha doméstica para utilizacdo do consumidor final, em seu
limite legal de 57,98%.

Os Incentivos Governamentais ora concedidos terdo prazo de fruicdo de 15 (quinze) anos, contados da publicacdo do
decreto concessivo, na forma prevista na Lei 5.671/1995 e suas alteracdes e no Decreto 38.394/2000 e suas alteracoes.
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, este incentivo fiscal totalizou R$ 1.334 (2010: R$ 1.164).

i

Diretoria

Enrique Ricardo Ussher - Diretor Presidente

Carlos Augusto Nunes Neves da Rocha - Diretor
Luis Eduardo de Oliveira Vallim - Diretor
Patricia Diniz de Paiva - Diretora e de Relacdes com Investidores
Sergio Povoa Venerotti Guimaraes - Diretor
Vagner Ludovichi - Diretor

J Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Financeiras

Aos

Administradores e Acionistas da

J. Macédo S.A.

Fortaleza - CE

Examinamos as demonstragfes financeiras individuais e consolidadas da J. Macédo S.A. (“Companhia”),
identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balango patrimonial em
31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e
demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracdes financeiras

A Administragdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracbes
financeiras individuais de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e das demonstracdes financeiras
consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo /nternational
Accounting Standards Board - IASB, e de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos
controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo dessas demonstractes
financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de
obter seguranca razodvel de que as demonstracdes financeiras estéo livres de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos

= Em 31 de dezembro de 2011 e 2010

e) Estado da Paraiba
AJ. Macédo S.A. é beneficidria do Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Industrial da Paraiba (“FAIN”).
0 Governo do Estado da Paraiba, considerando atender aos interesses do desenvolvimento daquele Estado, decidiu
conceder recursos destinados a subvencionar os investimentos necessarios da unidade industrial na cidade de
Cabedelo - PB. O beneficio consiste na concessao de um desconto de 27,27% do valor do ICMS devido ao
Estado da Paraiba nos termos do artigo 4°, inciso Il do Decreto 21.728/01, suas alteracbes e revogado pelo
Decreto n® 31.382/10, publicado no DOE de 25/06/10. O desconto é operado mediante o Regime Especial, em valor
correspondente a subvencdo pactuada.
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, este incentivo totalizou R$ 831.
Em decorréncia da Companhia ndo ter tido lucro no exercicio de 2011, suficiente para constituir a totalidade da
reserva de incentivos fiscais, serd constituida a reserva de incentivos fiscais com lucros futuros, antes da destina-
¢do ao pagamento de dividendos, relativas aos incentivos citados abaixo nos seguintes valores:

Beneficio de incentivos fiscais  Reserva de lucros: Incentivos fiscai

Federais Estaduais Total Constituida A constituir
2008 1.259 23.097  24.356 (24.356) -
2009 - 24273 24.273 (24.273) -
2010 - 25.558  25.558 (16.442) 9.116
2011 - 26.100 _26.100 (29.591) (3.491)
Total 1.259 99.028 100.287 (94.662) 5.625

22. Patrimdnio liquido
a) Capital social

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, o capital social subscrito e integralizado, estava representado conforme
quadro abaixo:

2011 2010

Capital social - em Reais mil 197.873 197.873
AcOes nominativas - quantidade:

Ordinarias 11.496.411  11.496.411

Preferenciais classe A 10.334.449  10.334.449

Preferenciais classe B 1.337 1.337

21.832.197 21.832.197
As agdes sdo indivisiveis em relagdo a Companhia. A cada agao ordi néria corresponde um voto nas deliberagdes
da Assembléia Geral. As acdes preferenmms ndo tém direito a voto.
As a oes preferenciais Classe “B”, foram subscritas com recursos do “Fundo de Investimentos do Nordeste -
FINOR”, e a elas é assegurada parhmpa@ao integral nos resultados.
As a(_;oes preferenciais ndo terdo direito de voto; as acdes preferenciais classe “B” farao jus as seguintes vantagens
patrimoniais: (a) dividendo fixo, ndo cumulativo, de 6% (seis por cento) ao ano sobre o quociente resultante
da divisdo do montante do capital social pelo nimero de acdes emitidas excluidas as acdes em tesouraria;
e (b) prioridade no reembolso de capital, sem prémio, no caso de liquidacdo da Companhia.
As acdes preferenciais adquirirdo direito de voto se a Companhia, por mais de trés exercicios, ndo distribuir os
dividendos fixos a que tém direito.
b) Capital autorizado
A Companhia poderd, mediante deliberagdo do Conselho de Administragdo, aumentar o capital, em uma ou mais
parcelas, independentemente de reforma estatutéria, até o limite de 200.000.000 de a?ﬁes. A Companhia, dentro
do limite de capital autorizado, podera por deliberagdo da Assembléia Geral, aprovar plano de outorga de compra
de acBes a seus administradores e empregados e aqueles que prestem servigos as sociedades do seu controle.
c) Reserva de capital - Incentivos fiscais
Os incentivos fiscais, decorrentes da isencdo do imposto de renda registrado como reserva de capital até o exerci-
cio findo em 31 de dezembro de 2007 totalizaram R$ 601. Conforme Lei 11.638/07, a partir de 12 de janeiro de
2008 esses incentivos passaram a ser registrados como redutor da despesa de imposto de renda.
d) Reserva de lucros - Incentivos fiscais
Refere-se ao incentivo fiscal de reducao do imposto de renda e ICMS - Imposto sobre Circulagao de Mercadorias,
conforme comentado nas Notas 2.6 e 21
e) Ajuste de avaliag@o patrimonial
0 ajuste de avaliagao patrimonial ¢ realizado na mesma proporgdo da depreciagdo e baixa dos ativos que Ihes
deram origem, a crédito de lucros acumulados. Foi constituida provisdo para imposto de renda e contribuicao
social diferidos sobre o ajuste da avaliagdo patrimonial. O ajuste de avaliagdo patrimonial reflexa representa a
participacao da Companhia sobre as mais valias contabilizadas por sua controlada Pico da Caledonia.
f) Destinagao do lucro
Do lucro liquido do exercicio apurado ap6s deducao de eventuais prejuizos acumulados, serdo destinados:
5% para constituicao de reserva legal limitada a 20% do capital social.
*25%, a titulo de dividendos conforme previsto no estatuto social, ajustado na forma do artigo 202 da Lei n2 6.404/76,
para distribuigéo a0s acionistas como dividendo obrigatério, respeitada a prioridade das acdes preferenciais.
« 0 saldo, se houver e salvo deliberacdo em contrdrio da Assembléia Geral, serd destinado a constituicao de uma
reserva para expansao das atividades sociais nos termos de proposta do Conselho de Administracao a ser aprova-
da pela Assembléia Geral, e reforco do capital de giro, cujo total nao poderé exceder o valor do capital social.

Controladora

2011 2010
Lucro liquido do exercicio 30.507 17533
(-) Reserva legal - 5% (1.526) (877)
28.981  16.656
(+/-) Ajuste de avaliacao patrimonial 610 (214)

(-) Reservas de lucros: incentivos fiscais (29.591) (16.442)
Base de célculo dos dividendos - -
Em 30 de abril de 2010, foi aprovado em AGO/AGE, a distribui¢do de dividendos, no montante de R$ 14.367, rela-
tivos ao lucro liquido remanescente do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

23. Receita operacional bruta

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Receita operacional bruta 1.399.315 1.346.589 1.400.921 1.347.479
Impostos, descontos e abatimentos (173.289) (166.957) _(173.942) (167.577)
1.226.026 1.179.632 1.226.979 1.179.902

24. Custos e despesas operacionais
0Os custos e as despesas operacionais tém a seguinte composicao por fungdo e natureza de gastos:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Por fungao:
Custos dos produtos vendidos (840.882) (809.904) (840.495) (808.941)
Despesas com vendas (222.125)  (235.858) (222.125)  (235.858)
Despesas gerais e administrativas (94.930) (95.939) (95.443) (96.144)
Depreciacdo e amortizagao (12.660) (11.420) (12.841) (11.420)
(1.170.597) _(1.153.121) (1.170.904) _(1.152.363)
Por natureza:
Matéria-prima (567.254)  (527.382)  (567.254)  (527.382)
Embalagens (78.743) (77.969) (78.743) (77.969)
Pessoal (140.894)  (137.772)  (140.894)  (137.772)
Fretes e carretos (63.357) (68.488) (63.357) (68.488)
Servigos terceiros (108.215)  (108.397) (108.215)  (108.397)
Depreciacao e amortizagao (24.206) (19.818) (24.387) (18.858)
Outros (187.928) _ (213.295) _ (188.054) _ (213.497)
(1.170.597) _(1.153.121) (1.170.904) _(1.152.363)
25. Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Venda de ativos 379 6.803 379 6.783
Ganhos decorrentes da variagdo no valor justo das
propriedades para investimentos (Nota 10) 6.000 - 6.000 -
Custos dos estoques reconhecidos como despesa (1.541)  (5.229) (1.541)  (5.229)
Provisdo para contingéncias (1.350)  2.302 (1.350) 2.302
Outras despesas (4.164) 65) _ (4.144) 60)
Total de outras despesas, liquidas (676) _ 3.811 (656) 3.796
26. Despesas financeiras, liquidas
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Despesas de juros (19.877) (18.685) (18.423) (17.329)
Variagbes monetdrias e cambiais passivas (8.976) (3.088)  (8.976)  (3.088)
Outras despesas financeiras (1.316) (901)  (1.316) (901)
Descontos concedidos (1.254)  (2.405) (1.254)  (2.405)
Tarifas bancarias (1.469) (1.716)  (1.469) (1.716)
10F (232) (253) (232) 253)
Total das despesas financeiras (33.124) (27.048) (31.670) (25.692)
Receitas de juros 7.246 8.099 7.278 8.114
Descontos obtidos 703 2.384 703 2.384
Ganho com swap 5.631 - 5.631 -
Variacbes monetdrias e cambiais ativas 2.413 3.587 2.413 3.587
Qutras receitas financeiras 233 596 233 596
Total das receitas financeiras _16.226 _14.666 _16.258 _ 14.681
Resultado financeiro liquido (16.898) _(12.382) _(15.412) (11.011)
217. Beneficios a empregados
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Ordenados e saldrios (52.469) (51.823) (53.001) (52.376)
Custos de previdéncia social (22.461) (22.929) (22.546) (23.138)
Participacao nos resultados (Nota 5) (5.624) _ (1.020) _ (5.624) 1.020)
Total (80.554) (75.772) _(81.171) _(76.534)

28. Compromissos e contingéncias

Compromissos de arrendamento mercantil operacional - Companhia como arrendatario

A Companhia contratou arrendamentos comerciais para determinados veiculos motores, maquindrios, prédios

comerciais e unidades industriais. Esses arrendamentos tém prazo médio entre trés e cinco anos, com e sem previsao

contratual para opcdo de renovagdo. A contratacao desses arrendamentos ndo sujeita a Companhia a restricdes.

Os aluguéis minimos futuros a pagar sobre arrendamentos mercantis operacionais nao cancelaveis em

31 de dezembro de 2011 estao demonstrados na Nota 12.

Arrendamento mercantil financeiro e compromissos de arrendamento

A Companhia contratou arrendamentos mercantis financeiros e compromissos de arrendamento para vérios itens

do imobilizado. Esses arrendamentos tém prazos de renovagdo, mas ndo contemplam opgdes de compra e

clausulas de reajuste de preco. As renovacdes ficam a opcdo da entidade que contratou o arrendamento.

0Os pagamentos futuros minimos a titulo de arrendamento, nos termos dos arrendamentos mercantis financeiros e

compromissos de arrendamento, juntamente com o valor presente dos pagamentos minimos de arrendamento,

estdo demonstrados na Nota 12.

Processo judicial e passivos contingentes

A Companhia e sua controlada sao partes em diversas acdes tributdrias, civeis e trabalhistas, para as quais sdo contabi-

I(i;zadas provisdes para contingéncias quando o risco de perda é considerado provavel, conforme divulgado na Nota 20.
arantias

A Companhia e sua comrolada forneceram as seguintes garantias em 31 de dezembro de 2011, conforme

dwulgado nas Notas 3, 5, & 1

29. Instr fin e politicas para gestdo de risco financeiro

a. Instrumentos financeiros (coniruladora e consolidado)

Valor justo

0 valor justo dos ativos e passivos financeiros € incluido no valor pelo qual o instrumento poderia ser trocado em

uma transacgdo corrente entre partes dispostas a negociar, e ndo em uma venda ou liquidacao forcada. Os seguintes

métodos e premissas foram utilizados para estimar o valor justo. "\

e

Amarilio Proenca de Macédo - Presidente

J Conselho de Administracéo
Fernando Sérgio Maia Rebelo - Conselheiro

Humar Marques de Oliveira - Conselheiro
Itamar Correia da Silva - Conselheiro
Raul Rosenthal Ladeira de Matos - Conselheiro

José Dias de Macédo - Conselheiro
Georgina Macédo Rosa - Conselheira
Roberto Proenga de Macédo - Conselheiro

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

« Caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras, operacao de “swap”, contas a receber de clientes, contas a
pagar a fornecedores e outras obrigac0es de curto prazo se aproximam de seu respectivo valor contabil em grande
parte devido ao vencimento no curto prazo desses instrumentos.

« 0 valor justo de instrumentos ndo negocidveis, de empréstimos bancarios, debéntures e outras dividas financei-
ras, de obrigagdes sob arrendamento mercantil financeiro, assim como de outros passivos financeiros nao circu-
lantes, é estimado através dos fluxos de caixa futuro descontado utilizando taxas atualmente disponiveis para divi-
das ou prazos semelhantes e remanescentes.

Enc(?ntra-se a seguir uma comparagao por classe do valor contabil e do valor justo dos instrumentos financeiros
da Companhia:

Valor contabil Valor justo
2010

2011 2010 2011
Ativos financeiros
Contas a receber de clientes 85.969 76.648 85.969  76.648
Bancos conta movimento 3.709 5.750 3.898 5.813
Aplicacdes financeiras 86.641 68.841  86.946 69.158
Operacdo de “swap” 5.631 - 5.631 -
181.950 151.239 182.444 151.619
Passivos financeiros
Contas a pagar a fornecedores 41.154 41227 41154 41.227
Empréstimos e financiamentos 156.919 120.880 156.919 120.880
Debéntures - 30434 - 30434
Arrendamento mercantil 12.685 12.986 12.685 _12.986
210.758 205.527 210.758 205.527

b. Objetivos e politicas para gestéao de risco financeiro
Os principais passivos financeiros da Companhia e suas controladas referem-se a empréstimos, contas a pagar e
outras contas a pagar e contratos de garantia financeira. O principal propdsito desses passivos financeiros € captar
recursos para as operacoes da Companhia e suas controladas. A Companhia possui contas a receber de clientes e
outras contas a receber e depdsitos a vista e a curto prazo que resultam diretamente de suas operagdes.

A Companhia estd exposta a risco de mercado, risco de crédito e risco de liquidez.

A alta Administracao da Companhia supervisiona a gestao desses riscos e conta com o suporte de um Comité de
Finangas que presta assessoria em riscos financeiros e estrutura de governanga em riscos financeiros apropriada
para a Companhia. O Comité de Financas fornece garantia a alta Administracao da Companhia de que as atividades
em que se assumem riscos financeiros sao regidas por politicas e procedimentos apropriados e que os riscos fi-
nanceiros sdo identificados, avaliados e gerenciados de acordo com as politicas da Companhia e disposicao para
risco da Companhia.

0 Conselho de Administragdo revisa e estabelece politicas para gestdo de cada um desses riscos 0s quais so re-
sumidos abaixo.

Risco de mercado

0 risco de mercado é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro flutue
devido a variagbes nos precos de mercado. Os pregos de mercado englobam trés tipos de risco: risco de taxa de
juros, risco cambial e risco de preco que pode ser de commodities, entre outros. Instrumentos financeiros afetados
pelo risco de mercado incluem empréstimos a pagar.

As andlises de sensibilidade nas seguintes secdes referem-se a posicao em 31 de dezembro de 2011 e 2010.

As andlises de sensibilidade foram preparadas com base no valor da divida liquida, o indice de taxas de juros fixas
em relacao a taxas de juros varidveis da divida existentes em 31 de dezembro de 2011 e 2010.

As seguintes premissas foram adotadas no célculo das andlises de sensibilidade:

« A sensibilidade do balango patrimonial refere-se a instrumentos de divida disponiveis para venda.

« A sensibilidade do respectivo item da demonstracdo do resultado é o efeito das mudancas assumidas conforme
0s respectivos riscos do mercado. Tem por base 0s ativos e passivos financeiros mantidos em 31 de dezembro de
2011 e 2010,

Risco de taxa de juros

Risco de taxas de juros é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro
flutue devido a variagdes nas taxas de juros de mercado. A exposicdo da Companhia ao risco de mudancas nas
taxas de juros de mercado refere-se, principalmente, as obrigacGes de longo prazo da Companhia sujeitas a taxas
de juros variaveis, em especial TJLP.

A Companhia gerencia o risco de taxa de juros mantendo uma carteira equilibrada de empréstimos a pagar sujeitos
a taxas fixas e a taxas varidveis. A politica da Companhia é manter entre 5% e 35% de seus empréstimos a pagar
sujeitos a taxas fixas de juros.

Sensibilidade a taxas de juros

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade a uma possivel mudanca nas taxas de juros, mantendo-se todas as
outras varidveis constantes no lucro da Companhia antes da tributacao (é afetado pelo impacto dos empréstimos
a pagar sujeitos a taxas varidveis). Com relagdo ao patrimonio da Companhia, existe apenas um impacto ndo
significativo.

Aumento/  Efeito no lucro antes
reducdo em % da tributacao
2011
Reais +20 2.526
Reais -20 (2.526)
2010
Reais +20 3.737
Reais 20 (3.737)

Risco de cambio

0 risco de cambio € o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro flutue
devido a variacBes nas taxas de cambio. A exposi¢do da Companhia ao risco de variagdes nas taxas de cdmbio
refere-se principalmente as atividades operacionais e empréstimos em moeda estrangeira da Companhia (quando
receitas ou despesas sdo denominadas em uma moeda diferente da moeda sua funcional).

Para os empréstimos em moeda estrangeira, a Companhia contrata operagdes com instrumentos financeiros deri-
vativos do tipo “swap”. As operacdes de “swap” consistem na troca da variagdo cambial por uma correcao relacio-
nada a um percentual da variagdo do CDI p6s-fixado.

31 de dezembro de 2011 Faixas de vencimento Valor contratado Valor justo Resultado
Risco de taxa de cambio
Contratos a termo:
Contrato de swap Citibank De 26/10/2011 a 11/07/2014 30.371 4.732 4.732
Contrato de swap lta De 05/12/2011 a 05/12/2013 20.000 899 899
Total 5.631 5.631
Circulante 690
Nao circulante 4.941

Sensibilidade a taxa de cambio

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade a uma variagdo cabivel que possa ocorrer na taxa de cambio do USS$,
mantendo-se todas as outras varidveis constantes, do lucro da Companhia antes da tributacao (devido a variagdes
no valor justo de ativos e passivos monetarios).

Variacdo na Efeito no lucro

taxa US$ antes da tributagado

201 +20% 1.313
-20% (1.313)

2010 +20% 618
-20% (618)

Risco de preco de commodities

A Companhia é afetada pela volatilidade dos precos de certas commodities. Suas atividades operacionais requerem
aquisicdo continua de trigo e acticar para producdo em continuidade de farinhas, massas, misturas para bolo,
biscoitos e sobremesas. Devido ao aumento significativo dos precos dessas commodities, a Companhia desenvol-
veu e implantou uma estratégia para a gestdo de risco de preco de commodities, visando mitigar esse risco.

A Companhia monitora ativamente a variagdo do preco do trigo e do agticar nos mercados internacional e domés-
tico, mantendo cobertura de estoques dos seus principais insumos, ajustando suas politicas de precos aos movi-
mentos de mercado.

Risco de crédito

0 risco de crédito € o risco de a contraparte de um negdcio ndo cumprir uma obrigacao prevista em um instrumen-
to financeiro ou contrato com cliente, o que levaria ao prejuizo financeiro. A Companhia esté exposta ao risco de
crédito em suas atividades operacionais (principalmente com relagdo a contas a receber) e de financiamento, in-
cluindo depdsitos em bancos e instituicdes financeiras, transagdes cambiais e outros instrumentos financeiros.
Contas a receber

0 risco de crédito do cliente esté sujeito aos procedimentos, controles e politica estabelecidos pela Companhia em
relacdo a esse risco. Os limites de crédito sao estabelecidos para todos os clientes com base em critérios internos
de classificacdo. A qualidade do crédito do cliente é avaliada com base em um sistema interno de classificacdo de
crédito extensivo. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia contava com quinze clientes (2010: quinze clientes)
que deviam a Companhia mais de R$ 1.200 cada e eram responsaveis por 31% (2010: 36%) de todos os recebi-
veis. Cinco clientes (2010: cinco clientes) apresentavam saldos superiores a R$ 2.390, sendo responsaveis por
15% (2010: 19%) dos valores a receber.

A necessidade de uma provisao para perda por reducdo ao valor recuperavel é analisada a cada data reportada em
base individual para os principais clientes. Além disso, um grande nimero de contas a receber com saldos meno-
res estd agrupado em grupos homogéneos e, nesses casos, o risco de perda é avaliado coletivamente. O célculo é
baseado em dados histricos efetivos.

A exposicdo méxima ao risco de crédito na data-base é o valor registrado de cada classe de ativos financeiros
mencionados nesta Nota. A Companhia conta com garantias para aproximadamente 50% de sua exposicao de
crédito dos clientes do Canal Distribuidores.

Instrumentos fi ed itos em

0 risco de crédito de saldos com bancos e instituicBes financeiras é administrado pela Tesouraria da Companhia
de acordo com politica estabelecida. Os recursos excedentes sdo investidos apenas em contrapartes aprovadas e
dentro do limite estabelecido a cada uma. O limite de crédito das contrapartes é revisado anualmente pelo Conselho
de Administracdo da Companhia e pode ser atualizado ao longo do ano, o que esta sujeito a aprovacdo do Comité
de Financas da Companhia. Esses limites sdo estabelecidos a fim de minimizar a concentragao de riscos e, assim,
mitigar o prejuizo financeiro no caso de potencial faléncia de uma contraparte. A exposicdo méxima da Companhia
ao risco de crédito em relacdo aos componentes do balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e 2010 é o
valor registrado como demonstrado nesta Nota, com excecao das garantias financeiras.

Risco de liquidez

A Companhia acompanha o risco de escassez de recursos por meio de uma ferramenta de planejamento de liquidez
recorrente.

A politica da Companhia é manter o saldo entre a continuidade dos recursos e a flexibilidade através de contas
garantidas, empréstimos bancarios, arrendamento mercantil financeiro e arrendamento mercantil operacional.
Gestao do capital social

0 capital social é dividido em acBes ordindrias e preferenciais, pertencentes a familia Macédo, representadas por
pessoas juridicas e fisicas.

0 objetivo principal da administragdo de capital da Companhia é assegurar que este mantenha uma classificacao de
crédito forte e uma razdo de capital livre de problemas a fim de apoiar os negdcios e maximizar o valor do acionista.
Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 ndo ocorreram alteragBes no capital social da
Companhia. Além disso, ndo houve alteragdes quanto aos objetivos, politicas ou processos durante 0s exercicios
findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010.

30. Cobertura de seguros

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possuia as seguintes coberturas de seguros:

Modalidade: 2011
Danos elétricos 800
Vendaval 22.100
Incéndios, raios, explosdes e queda de aeronaves 110.500

Lucros cessantes decorrentes de incéndios, vendaval, danos
elétricos, tumultos, quebras de maquinas e equipamentos 116.673
250.073

A Administragdo da Companhia entende que as coberturas de seguros para riscos operacionais e para resguardar
seus ativos imobilizados e estoques, sao consideradas suficientes, segundo a opinido de assessores especialistas
em sequros, para cobrir eventuais perdas. Nao fez parte do escopo de exame dos auditores, a suficiéncia dessa
cobertura.
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valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢ao relevante nas demonstracdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracéo e adequada apresentacdo das demonstragdes financeiras da Companhia para
planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar
uma opinido sobre a eficicia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacao
daadequacao das préticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela Administracao,
bem como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtlda é suf|CIente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Opiniao sobre as d
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente,
em todos 0s aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da J. Macédo S.A. em 31 de dezembro de
2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo
com as praticas contabe|s adotadas no Brasn

Opinido sobre as d
Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da J. Macédo S.A. em 31 de dezembro
de 2011, o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board - IASB e as préticas contabeis adotadas no Brasil.

acoes fi

"

Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstracoes financeiras individuais foram elaboradas de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da J. Macédo S.A. essas praticas diferem do IFRS, aplicével
as demonstragdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos investimentos em controladas,
coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS
seria custo ou valor justo.
Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia,
cuja apresentagdo é requerida pela legislacdo societdria brasileira para companhias abertas, e como informacao
suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos
mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estao adequadamente
apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstraces financeiras tomadas em
conjunto.
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