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 1. MENSAGEM DA ADMINISTRAÇÃO

O exercício de 2011 foi um ano marcado pela consolidação da nossa liderança no mercado de cobre, 
buscando melhoria de desempenho operacional e de gestão, com maior sinergia entre as unidades 
de negócio, resultando em crescimento de 28,4% na receita líquida, que atingiu R$ 4.098,4 milhões e 
resultado operacional da atividade (EBITDA) de R$ 40,5 milhões.

A economia brasileira apresentou crescimento menor em 2011, acompanhando o ritmo mais lento da 
economia global, com crescimento do PIB de 2,7% em comparação aos 7,5% de 2010, infl uenciado 
pelo aperto fi scal e monetário e pela instabilidade econômica internacional, principalmente a europeia. 
Destacaram-se os baixos índices de desemprego, a maior disponibilidade de crédito e a queda gradual 
da taxa de juros no segundo semestre de 2011. A expansão da economia, entretanto, ocorreu a taxas 
decrescentes ao longo do ano.

A indústria foi penalizada pelo aumento nos custos em dólar e pela forte concorrência dos produtos 
importados, que alcançou crescimento de 9,7%, incentivados pela apreciação do Real e de benefícios 
fi scais em determinados segmentos. O setor industrial foi a atividade econômica que apresentou 
menor desempenho, com crescimento de 1,6% no ano, tendo o subsetor da indústria de transformação 
contribuído com apenas 0,1%. Durante o quarto trimestre de 2011, a economia brasileira deu sinais de 
recuperação e retorno à trajetória de expansão. Porém, para o setor industrial e, principalmente para 
subsetor de transformação, foi o pior trimestre no ano.

Na Bolsa de Metais de Londres (London Metal Exchange - LME) o preço médio do cobre terminou o 
ano de 2011 com valorização de 17,1% em relação a 2010, impulsionado pelo aumento do consumo de 
cobre e pelas operações fi nanceiras com metais.

A Companhia produziu 212 mil t de cobre refi nado em 2011, apresentando redução de 5,8% em relação 
ao ano de 2010, fortemente infl uenciado pela concorrência dos produtos importados, que, em razão dos 
incentivos fi scais oferecidos por alguns estados da federação, apresentam preços bastante atrativos, 
caracterizando a “guerra fi scal portuária”.

Atualmente, o estado brasileiro assiste com grande entusiasmo a discussão da Resolução nº 72, 
do Senado Federal, que propõe o nivelamento do ICMS em 4% para produtos importados, visando 
reestabelecer o equilíbrio econômico, a competitividade e a empregabilidade para todo o setor industrial 
brasileiro.

Com base no Plano de Investimentos 2011-2013, aprovado pelo Conselho de Administração, foram 
aplicados no ano R$ 139,8 milhões, na ampliação da capacidade instalada do segmento de cobre 
das marcas Caraíba e Eluma, iniciando um novo ciclo, que colocará a Paranapanema em novo 
patamar tecnológico, com a modernização do processo produtivo dos produtos de cobre e suas ligas e 
crescimento do Market Share no mercado interno.

Conforme anunciado, a Companhia segue com o seu projeto de avaliação de minas, na busca da 
verticalização da estrutura operacional do segmento de cobre, através de parcerias com pequenas 
e médias mineradoras no Brasil. Em 2011, foram analisados dez projetos com possibilidade de 
mineralização de cobre, sendo cinco descartados; três classifi cados com possibilidade de intensifi cação 
de pesquisa e sondagem exploratória; e dois indicados para estágio avançado de pesquisa. Durante o 
ano de 2012, outros projetos passarão por avaliação.

A Companhia vem mantendo o seu foco no mercado interno, em expansão já há alguns anos e busca 
ampliar sua participação no mercado externo. Para garantir a competitividade e a qualidade de nossos 
produtos, bem como soluções tecnológicas que agreguem valor aos negócios, continuaremos a 
direcionar esforços para racionalização dos processos produtivos, otimização dos recursos empregados 
e respeito ao meio ambiente.

Nos últimos anos, buscamos a adequação da Companhia às regras de listagem no Novo Mercado da 
BM&FBOVESPA, com profundas modifi cações societárias, concluídas em 2011. Em 15 de fevereiro de 
2012 a Companhia aderiu ao Novo Mercado, o mais alto nível de governança corporativa.

Agradecemos aos acionistas, colaboradores, clientes, fornecedores, governos e sociedade, em 
geral, pelo apoio e parceria ao longo do exercício de 2011, na expectativa de que 2012 seja um ano 
construtivo e melhor para todos.

A Administração

2. NEGÓCIOS

A Paranapanema encerrou o ano de 2011 com 2.245 colaboradores diretos, além de cerca de 1.500 
indiretos, atuando nos segmentos de Cobre e de Fertilizantes. Desde 2009 a empresa tem mantido seu 
foco operacional no segmento de Cobre, propiciando melhor gestão e maior sinergia entre as unidades 
de negócios.

2.1. Segmento de Cobre

Unidade Dias D’Ávila - Está localizada no Pólo Industrial de Camaçari, no município de Dias D’Ávila - 
BA, produz cobre eletrolítico (cobre refi nado), processando o concentrado de cobre, que é a origem do 
processo metalúrgico, transformando em anodos, catodos, vergalhões e fi os trefi lados. Os processos 
de fundição e refi namento de cobre geram os subprodutos: ácido sulfúrico, oleum, escória e lama 
anódica (esta contém metais preciosos). Os produtos da Unidade Dias D’Ávila são comercializados 
sob a marca CARAÍBA - Cobre de Pura Qualidade, nos mercados interno e externo. O catodo CbM é 
negociado na bolsa de metais de Londres (LME) e na bolsa de Shanghai (China).

Unidades Utinga e Capuava - Estão localizadas no município de Santo André - SP e produzem 
semielaborados de cobre. A Unidade Utinga produz laminados, barras, perfi s e arames, enquanto a 
Unidade Capuava produz tubos de cobre sem costura.

Unidade Serra - Está localizada no município de Serra- ES, produzindo conexões de cobre e suas 
ligas.

A linha de produtos semielaborados de cobre e suas ligas, fabricados nas unidades Utinga, Capuava e 
Serra são vendidos sob da marca ELUMA - A Marca do Cobre, reconhecida no mercado e associada 
à alta qualidade do cobre.

O CDPC - Centro de Distribuição de Produtos de Cobre Ltda. foi criado em setembro de 2009 com 
o objetivo de distribuir os produtos de cobre das unidades de produção no mercado local. A sede está 
localizada no município de Itatiaia - RJ, com uma fi lial em Dias D’Ávila (BA).

2.2. Segmento de Fertilizantes

No segmento de fertilizantes, a Paranapanema é representada pela CIBRAFÉRTIL - Companhia 
Brasileira de Fertilizantes, detendo participação acionária de 99,84% do seu capital. Está localizada 
junto ao Pólo Industrial de Camaçari, no município de Camaçari - BA, onde produz superfosfatos 
simples e fertilizantes complexos como o NPK, participando com 2% da receita líquida consolidada da 
Paranapanema em 2011.

3. MERCADO DE COBRE

3.1 Oferta e demanda global

O setor mundial de mineração tem enfrentado grandes desafi os como a volatilidade dos preços e 
incerteza de demanda, principalmente relacionada à demanda chinesa, que detém 39% da demanda 
mundial por cobre.

Em 2011, a oferta global de concentrado de cobre fi cou estável, com algumas interrupções pontuais 
na produção das mineradoras, enquanto que a demanda das refi nadoras de cobre, principalmente na 
China, foi superior à oferta, em face da maior demanda por cobre refi nado no mercado, pressionando 
o preço no mercado internacional.

A produção de concentrado das minas teve crescimento de 0,5%, apesar da diminuição da produção 
chilena, compensada pela China, Indonésia e Congo, atendendo a 82,7% das necessidades de cobre 
contido das refi nadoras; em 2010 atendeu a 85,1%.
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A demanda global de cobre refi nado aumentou 3,5% em 2011 e, em contrapartida, a produção de cobre 
refi nado dos smelters aumentou 3,6%.

A China ainda mantém a expectativa de aumento no consumo global de cobre refi nado acima de 41% 
ao longo dos próximos anos, apesar da diminuição da atividade econômica a partir de 2012, cujo 
crescimento do PIB projetado é de 8,5%.

Os indicadores da economia americana têm apresentado melhora principalmente no consumo. 
A América do Norte representa 10% do consumo global de cobre.

Os estoques médios mundiais de cobre se apresentaram estáveis, com queda de apenas 1,8% em 
2011 (437 mil t, contra 445 mil t em 2010).
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3.2 Setor de Cobre no Brasil

O consumo aparente de cobre no Brasil, em 2011, está estimado em 409 mil t, apresentando queda 

de 3,3% em relação a 2010, reduzindo também o consumo per capita em 0,1 p.p. Em 2011, a 

Paranapanema se manteve na liderança no mercado de cobre refi nado no Brasil, detendo cerca de 

98% da produção nacional. Nossa participação no mercado de cobre refi nado brasileiro fi cou em torno 

de 38%.

Os setores da construção civil, eletroeletrônicos, linha branca, automotivo, refrigeração, energia elétrica 

e energia limpa (solar, eólica e de biodiesel) são os principais demandantes por cobre. A expectativa 

de elevação do consumo de cobre no Brasil, devido aos eventos da Copa do Mundo e Olimpíadas, 

além de planos de infraestrutura que estão sendo implementados com o PAC 2, fi zeram com que a 

Companhia iniciasse, em 2011, seu plano de investimentos, que elevará a capacidade instalada em 

cobre refi nado e tubos de cobre.

O preço médio do cobre é cotado diariamente na LME - London Metal Exchange (Bolsa de Metais de 

Londres), que é usado como referência tanto para a receita quanto para o custo da Companhia, vem se 

recuperando nos últimos três anos (US$ 5.150/t em 2009; US$ 7.535/t em 2010 e US$ 8.821 em 2011), 

embora com medias trimestrais decrescente em 2011.

O preço médio anual do cobre subiu 17,1% em 2011, em relação a 2010.
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4. ANÁLISE DOS RESULTADOS

As Demonstrações Financeiras consolidadas do exercício encerrado em 31 de dezembro de 2011 

estão sendo apresentadas integralmente no padrão IFRS - International Financial Reporting Standards 

emitidos pelo International Accounting Standards Board (IASB), adotado pela primeira vez na 

publicação das demonstrações fi nanceiras de 2010, com a introdução das políticas contábeis baseadas 

nos padrões contábeis internacionais para fi ns de convergência e comparabilidade.

Indicadores Econômico-Financeiros

Paranapanema S.A. - Consolidado

Resultado em R$ mil 2010 2011 Var. 
2011/2010

Receita Líquida  3.192.108  4.098.356 28,4%
 Mercado Interno  1.919.039  2.375.421 23,8%
 Mercado Externo  1.273.069  1.722.935 35,3%
 CPV  (3.036.116)  (4.005.106) 31,9%
Lucro Bruto  155.992  93.250 -40,2%
 Despesas Operacionais  (106.298)  (111.101) 4,5%
 Outras receitas (despesas) operacionais líq.  (25.134)  (28.753) 14,4%
EBIT (Resultado da atividade)  24.560  (46.604) NS
 Receitas (Despesas) Financeiras Líq.  6.420  (43.778) NS
 Lucro (Prejuízo) Antes do Imp. Renda e Contrib. Social  30.980  (90.382) NS
Lucro Líquido (Prejuízo)  47.510  (47.711) NS
 Quantidade de ações ex-tesouraria (mil)  319.152  319.152 0,0%
 Lucro (Prejuízo) por ação 0,15  (0,15) NS
 Depreciações e Amortizações  81.010  87.080 7,5%
EBITDA  105.570  40.476 -61,7%
Patrimônio Líquido  1.771.399  1.661.756 -6,2%
Ativo Total  3.643.161  3.776.337 3,7%
Margens - % da Receita Líquida Var. p.b.
 Margem bruta 4,9% 2,3%  (260)
 Margem EBIT 0,8% -1,1%  (190)
 Margem EBITDA 3,3% 1,0%  (230)
 Margem Líquida 1,5% -1,2%  (270)

Destaques dos 12M11 vs. 12M10

• a receita líquida consolidada cresceu 28,4%, atingindo R$ 4.098,4 milhões nos 12M11 em relação 

aos 12M10;

• o volume de produtos de cobre atingiu 248,1 mil t, com elevação de 2,3% (242,5 mil t em 2010). 

O mercado interno correspondeu a 62,3% do volume total do segmento de cobre e participação de 

58% na receita líquida;

• o volume de vendas dos produtos de cobre refi nado cresceu 7,7%, fi cando em 187,5 mil t nos 12M11;

• o preço do cobre subiu 17,1% nos 12M11 em relação aos 12M10;

• Desempenho operacional positivo, com um lucro bruto de R$ 93,2 milhões;

• EBITDA acumulado no período de R$ 40,5 milhões;

• EBITDA ajustado (sem receitas e despesas não recorrentes) de R$ 69,2 milhões nos 12M11;

• Patrimônio líquido de R$ 1.661,7 milhões, em 31 de dezembro de 2011;

• Valor patrimonial de R$ 5,21 por ação em 2011.

Desempenho econômico-fi nanceiro

Receita líquida

A receita líquida consolidada foi de R$ 4.098,4 milhões, com aumento de 28,4% sobre 2010, elevando a 

participação das vendas no mercado interno em 23,8% e de 35,3% no mercado externo. O acirramento 

da concorrência dos produtos importados foi decisiva para a retomada dos negócios no mercado 

externo, passando a responder por 42% da receita líquida, contra 40% em 2010.

O segmento de cobre teve receita líquida de R$ 3.999,1 milhões, com as eliminações intercompany, 

com volume de vendas de 248,1 mil toneladas. O destaque foi para o mercado interno com participação 

de 55,5% da receita líquida (R$ 2.276,2 milhões).

Receita Líquida Consolidada (R$ mm) Receita Líquida Consolidada por Mercado (%)
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Volume de Vendas

O volume de vendas do Segmento de Cobre apresentou crescimento de 2,3%, com aumento de 

7,7% em cobre refi nado, onde o destaque foi o aumento de 12,4% em vergalhão/fi o trefi lado e outros 

produtos de cobre, e queda de 11,4% nas vendas de produtos semielaborados de cobre. A venda 

de subprodutos de cobre alcançou crescimento de 16,1%, com destaque para o ácido sulfúrico, cuja 

demanda foi maior no ano de 2011.

No Segmento de Fertilizantes, a Cibrafértil apresentou crescimento de 15,5% no volume vendido, pela 

maior demanda por fertilizante e elevação do preço unitário do produto em 2011.

Volume de Vendas por Segmentos (ton.)¹ 2010 2011 Var. 
2011/2010

Segmento de Cobre: I + II 242.464 248.142 2,3%
 I. Cobre Refi nado (Unidade Dias D’Ávila) 173.984 187.456 7,7%
   Catodo 77.094 78.518 1,8%
   Vergalhão/fi o trefi lado/outros produtos de cobre 96.890 108.938 12,4%
   Subprodutos da metalurgia de cobre² 887.387 1.029.859 16,1%
 II. Semielaborados de cobre e suas ligas 68.480 60.686 -11,4%
   Barras/Perfi s/Arames/Laminados/Tubos e
    Conexões 68.480 60.686 -11,4%
Segmento de Fertilizantes (Cibrafértil ) 181.196 209.266 15,5%
Fertilizantes SSP (Em pó e granulado) 179.340 196.690 9,7%
Fertilizantes NPK/Outros 1.856 12.576 NS
¹ Volume de vendas líquido das eliminações intercompany
² Subprodutos de cobre não estão incluídos no total de cobre refi nado.

VOLUME MERCADOS INTERNO E EXTERNO (ton.)  2010 2011 Var. 
2011/2010

Segmento de Cobre *   242.464  248.142 2,3%
 MI   167.295  154.486 -7,7%
 ME   75.169  93.657 24,6%
Cobre Refi nado(Unidade Dias D´Ávila)   173.984  187.456 7,7%
 MI   105.776  102.613 -3,0%
 ME   68.208  84.843 24,4%
Semielaborados de Cobre
 (Unidades Utinga/Capuava/Serra)   68.480  60.686 -11,4%
 MI   61.519  51.873 -15,7%
 ME   6.961  8.814 26,6%
Segmento de Fertilizantes(Cibrafértil)   181.196  209.266 15,5%
 MI   181.196  209.266 15,5%
 ME  
* Ajustado com eliminações intercompany.  

Lucro bruto

A Paranapanema apresentou lucro bruto nos 12M11 de R$ 93,2 milhões, 40,2% menor quando 

comparado aos R$ 155,9 milhões nos 12M10, devido à elevação dos custos de produção, principalmente 

de matéria-prima.

Lucro Bruto (R$ mm)

2010

156

2011

93

Despesas Operacionais

Nos 12M11 as despesas com vendas, administrativas e gerais, foram de R$ 111,1 milhões, fi cando 

4,5% acima em relação aos 12M10.

Outras Receitas e Despesas Operacionais

As Outras Despesas Operacionais Líquidas acumularam R$ 28,7 milhões em 12M11, fi cando 14,4% 

maior que nos 12M10, decorrente principalmente do aumento da provisão para demandas judiciais e 

outras provisões para perda.

Geração Operacional de Caixa (EBITDA)

O resultado operacional da Paranapanema antes de juros, impostos, depreciação e amortizações 

(EBITDA) foi de R$ 40,5 milhões nos 12M11, 61,7% abaixo do apurado nos 12M10. Apesar do melhor 

desempenho da receita líquida consolidada no período, a pressão dos custos de produção em dólar, 

reduziu o caixa operacional da Companhia.

EBITDA (R$ mm) EBITDA Ajustado (R$ mm)

2010 2011
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Eliminando as receitas e despesas não recorrentes, tivemos um EBITDA ajustado de R$ 69,2 milhões 

nos 12M11, contra um EBITDA de R$ 130,7 milhões nos 12M10.

A agregação de valor na receita gerada pela alta do preço do cobre em dólar, fez com que o percentual 

de margem bruta do produto fi nal fi casse reduzido, quando comparado ao ano anterior e a despesa 

fi nanceira para o fi nanciamento da aquisição da matéria-prima se elevasse.

O segmento de fertilizantes gerou um EBITDA negativo de R$ 7,0 milhões nos 12M11, revertendo 

parcialmente o EBITDA negativo de R$ 24,5 milhões nos 12M10.

Resultados

O resultado fi nanceiro líquido de 2011 foi uma despesa de R$ 43,8 milhões nos 12M11, contra uma 

receita fi nanceira líquida de R$ 6,2 milhões nos 12M10. Este resultado decorreu basicamente dos 

efeitos cambiais resultantes da apreciação do real frente ao dólar americano.

No exercício de 2011, a Companhia apresentou resultado líquido negativo de R$ 47,7 milhões, afetado 

pelo menor crescimento da receita proporcionalmente aos custos, em consequência de descontos 

maiores aplicados no preço fi nal dos produtos vendidos para garantir competitividade frente aos 

produtos importados, benefi ciados diretamente pela redução da alíquota de ICMS em alguns estados. 

O prejuízo ajustado, eliminando as receitas e despesas não recorrentes em 2011, foi de R$ 18,9 

milhões.

Lucro Líquido (Prejuízo) - R$ mm Lucro Líquido Ajustado (Prejuízo) - R$ mm

2010 2011
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5. GESTÃO DE CAPITAL E LIQUIDEZ

A gestão de capital e liquidez da Companhia tem por objetivo assegurar uma estrutura adequada de 

capital para suportar os seus negócios e maximizar o valor para os acionistas.

A Companhia encerrou o exercício de 2011 com um caixa líquido de R$ 144,4 milhões versus uma 

dívida líquida de R$ 308,4 milhões em 31 de dezembro de 2010. O quadro abaixo demonstra a situação 

do caixa da Companhia:

Parananapanema S.A.  - Consolidado (R$ mil) 31/dez/10 31/dez/11 Var.%
Empréstimos e Financiamentos  763.168  697.593 -8,6%
Instrumentos Financeiros Derivativos a pagar  12.164  408.503 NS
Disponibilidades  (583.319)  (770.531) 32,1%
Instrumentos Financeiros Derivativos a Receber  (14.065)  (438.382) NS
(=) Dívida (Caixa) líquida(o)  177.948  (102.817)  
Patrimônio Líquido  1.771.399  1.661.756 -6,2%
Patrimônio Líquido + Dívida Líquida  1.949.347  1.558.939 -20,0%
Quociente de Alavancagem 9,13% -6,60%  
Instrumentos Financ. Derivativos Embutidos a pagar  130.448  585 -99,6%
(-)Instrumentos Financ. Derivativos Embutidos a receber  -    (42.203) 0,0%
(=) Dívida (Caixa) líquida(o) c/ Deriv. Embutidos  308.396  (144.435)  
Patrimônio Líquido + Dívida Líquida  2.079.795  1.517.321 -27,0%
Quociente de Alavancagem c/ Deriv. Embutidos 14,83% -9,52%  

O endividamento consolidado de curto e longo prazo, em 31 de dezembro de 2011, totalizou R$ 697,6 

milhões, contra R$ 763,2 milhões em 31 de dezembro de 2010, o que representa uma redução de 8,6%. 

O patrimônio líquido da Paranapanema fi cou em R$ 1.661,7 milhões em 31 de dezembro de 2011, 

contra R$ 1.771,4 milhões em 31 de dezembro de 2010, devido à incorporação do resultado negativo 

do período, realização da reserva de reavaliação de ativos e pagamento de dividendos adicionais.

As disponibilidades fi nanceiras, que envolve caixa e bancos, cambiais recebidas e aplicações 

fi nanceiras, alcançaram, em 2011, R$ 770,5 milhões, contra R$ 583,3 milhões em 2010, consolidando 

a boa saúde fi nanceira da Companhia.

Gestão de Riscos Financeiros

A Política de Gestão de Riscos está detalhada na nota explicativa nº 24 das Demonstrações Financeiras 

encerradas em 31 de dezembro 2011. O propósito desta política é garantir que o nível de exposição 

dos negócios da Companhia ao risco e seus impactos fi nanceiros no resultado sejam controlados com 

utilização de instrumentos fi nanceiros derivativos de câmbio, commodities e taxa de juros.

6. INVESTIMENTOS (CAPEX)

Investimentos em 2011

Em 2011 foram investidos R$ 139,8 milhões contra R$ 56,6 milhões em 2010. Os investimentos em 

cobre refi nado somaram R$ 15,1 milhões, em 2011, como primeira etapa do projeto que aumentará a 

capacidade instalada de 230 mil t/ano para 280 mil t/ano até 2013.

Na linha de semielaborados de cobre a Companhia investiu R$ 21,9 milhões, dando início à construção 

da nova fábrica de tubos de cobre da marca Eluma, na Unidade Utinga, que terá capacidade de produzir 

36 mil t/ano, com início de operação previsto para agosto/2012.

No segmento de Fertilizantes os investimentos totalizaram R$ 5,1 milhões em 2011.

Investimentos para o período de 2012

O Plano de Investimentos da Companhia, aprovado pelo Conselho de Administração, prevê aplicações 

no montante de R$ 505 milhões no exercício de 2012, direcionados para: a manutenção da atividade 

operacional do segmento de cobre e ampliação da capacidade instalada da planta de cobre refi nado, 

cuja previsão orçamentária é de R$ 274,9 milhões; conclusão da construção da nova fábrica de tubos 

na unidade Utinga; e outros projetos complementares que consolidará a Paranapanema no setor de 

metalurgia do cobre no Brasil.

O Plano de Investimentos por projeto e a distribuição das fontes de recursos próprios e de terceiros, 

está sendo revisado, em consequência das perspectivas de mercado, da administração do caixa da 

Companhia e do andamento do cronograma físico-fi nanceiro de cada projeto.

A Companhia fundamenta seu plano de expansão via crescimento orgânico, levando em conta seu 

planejamento estratégico, crescimento esperado do PIB brasileiro e investimentos públicos e privados 

previstos no PAC 2, principalmente nas áreas da construção civil, energia elétrica e energia limpa.
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  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
ATIVO Notas 2011 2010 2011 2010   ______ _________ _________ _________ _________
 Ativo circulante
 Caixa e equivalentes de caixa 5 102.646 122.825 104.316 126.828
 Aplicações fi nanceiras 5 664.224 455.836 666.215 456.491
 Contas a receber de clientes 6 380.638 418.980 490.535 528.000
 Estoques 7 1.003.509 1.129.429 1.025.943 1.146.933
 Impostos e contribuições a recuperar 8 59.140 147.380 75.358 158.621
 Partes relacionadas 10 197.592 203.587 - -
 Outros ativos circulantes 9 4.410 9.194 4.555 9.285
 Instrumentos fi nanceiros derivativos 24 123.404 27.508 123.442 27.508
 Despesas antecipadas  5.228 6.670 5.471 6.858    _________ _________ _________ _________
 Total do ativo circulante  2.540.791 2.521.409 2.495.835 2.460.524    _________ _________ _________ _________
 Ativo não-circulante
 Impostos e contribuições a recuperar 8 41.341 33.364 41.476 33.819
 Depósitos de demandas judiciais  67.481 60.791 68.165 61.362
 Imposto de renda e contribuição social diferidos 20 18.820 - 20.989 -
 Ativos não circulantes destinados a venda  237 16.848 237 16.848
 Contas a receber de clientes 6 18.094 5.606 18.094 5.606
 Outros ativos não-circulantes 9 9.297 7.129 9.297 7.129
 Investimentos 10 10.388 22.006 646 646
 Propriedades para investimento 11 11.657 - 11.657 -
 Ativo imobilizado 12 1.064.760 1.005.426 1.106.216 1.049.784
 Ativo intangível 13 3.702 7.366 3.725 7.443    _________ _________ _________ _________
 Total do ativo não circulante  1.245.777 1.158.536 1.280.502 1.182.637

    _________ _________ _________ _________
Total do ativo  3.786.568 3.679.945 3.776.337 3.643.161    _________ _________ _________ _________    _________ _________ _________ _________

  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
PASSIVO Notas 2011 2010 2011 2010   ______ _________ _________ _________ _________
 Passivo circulante
 Fornecedores nacionais 14 110.745 106.310 117.020 108.318
 Fornecedores estrangeiros 14 1.091.413 666.604 1.101.302 674.133
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 451.671 489.651 484.935 507.468
 Instrumentos fi nanceiros derivativos 24 51.945 156.055 51.945 156.055
 Salários e encargos sociais  41.557 37.017 42.369 37.708
 Impostos e contribuições a recolher 16 19.277 7.709 19.417 8.059
 Imposto de renda e contribuição 
  social correntes 16 15.118 - 15.118 2.712
 Partes relacionadas 10 74.007 85.505 - -
 Dividendos a pagar  146 11.289 146 11.289
 Outros passivos circulantes  11.127 17.202 17.071 27.442    _________ _________ _________ _________
 Total do passivo circulante  1.867.006 1.577.342 1.849.323 1.533.184    _________ _________ _________ _________
 Passivo não circulante
 Fornecedores estrangeiros 14 8.150 - 8.150 -
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 212.658 255.700 212.658 255.700
 Provisão para demandas judiciais 17 31.479 36.496 33.535 38.261
 Imposto de renda e contribuição 
  social diferidos 20 - 34.841 2.631 39.247
 Outros passivos não circulantes  5.531 4.191 8.284 5.370    _________ _________ _________ _________
 Total do passivo não circulante  257.818 331.228 265.258 338.578    _________ _________ _________ _________
Total do passivo  2.124.824 1.908.570 2.114.581 1.871.762    _________ _________ _________ _________
 Patrimônio líquido 18
 Capital social  1.382.990 1.382.990 1.382.990 1.382.990
 Reserva de capital  33 33 33 33
 Ajuste de avaliação patrimonial  301.880 315.869 301.880 315.869
 Ações em tesouraria  (741) (741) (741) (741)
 Reservas de lucros  14.294 14.294 14.294 14.294
 Proposta de distribuição de dividendos adicional  - 58.930 - 58.930
 Prejuízos acumulados  (36.712) - (36.712) -    _________ _________ _________ _________
    1.661.744 1.771.375 1.661.744 1.771.375
 Participação acionistas não controladores  - - 12 24    _________ _________ _________ _________
 Total do patrimônio líquido  1.661.744 1.771.375 1.661.756 1.771.399    _________ _________ _________ _________
Total do passivo e do patrimônio líquido  3.786.568 3.679.945 3.776.337 3.643.161    _________ _________ _________ _________    _________ _________ _________ _________
Valor patrimonial por ação - em reais (R$)  5,21 5,55    _________ _________     _________ _________

  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   Notas 2011 2010 2011 2010   ______ _________ _________ _________ _________
Receita líquida de vendas 23 4.689.495 3.578.299 4.098.356 3.192.108
Custo dos produtos vendidos  (4.606.044) (3.458.102) (4.005.106) (3.036.116)    _________ _________ _________ _________
Lucro bruto  83.451 120.197 93.250 155.992    _________ _________ _________ _________
Receitas (despesas) operacionais
 Comerciais 22 (36.256) (26.281) (39.051) (37.655)
 Gerais e administrativas 22 (47.682) (38.256) (51.268) (43.954)
 Honorários da administração 10 (9.135) (8.381) (9.622) (9.552)
 Equivalência patrimonial 10 (11.801) 9.340 - -
 Participação dos empregados  (10.897) (12.509) (11.160) (15.137)
 Outras despesas operacionais 19 (38.262) (42.770) (47.343) (52.445)
 Outras receitas operacionais 19 17.069 16.074 18.590 27.311    _________ _________ _________ _________
    (136.964) (102.783) (139.854) (131.432)
Lucro operacional antes do resultado 
 fi nanceiro  (53.513) 17.414 (46.604) 24.560
 Despesas fi nanceiras 21 (947.009) (575.207) (993.548) (602.076)
 Receitas fi nanceiras 21 914.278 585.856 949.770 608.496    _________ _________ _________ _________
Lucro (prejuízo) antes do imposto de 
 renda e contribuição social  (86.244) 28.063 (90.382) 30.980
 Imposto de renda 20 (15.118) - (14.936) (5.540)
 Contribuição social corrente 20 - - - (2.034)    _________ _________ _________ _________
    (15.118) - (14.936) (7.574)
 Imposto de renda e contribuição 
  social diferidos 20 53.663 19.469 57.607 24.104    _________ _________ _________ _________
    53.663 19.469 57.607 24.104
Lucro antes das participações dos 
 acionistas minoritários  (47.699) 47.532 (47.711) 47.510
 Participação dos acionistas minoritários  - - 12 22    _________ _________ _________ _________
Lucro (prejuízo) líquido do exercício de atividades 
 operacionais continuadas - Em reais (R$)  (47.699) 47.532 (47.699) 47.532    _________ _________ _________ _________    _________ _________ _________ _________
Lucro (prejuízo) atribuível a:
Acionistas da controladora  (47.699) 47.532 (47.711) 47.510
Acionistas não controladores  - - 12 22    _________ _________ _________ _________
    (47.699) 47.532 (47.699) 47.532    _________ _________ _________ _________
Lucro (prejuízo) básico e diluído 
 por ação - ordinária  (0,15) 0,15

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Lucro (Prejuízo) Liquido do Período (47.699) 47.532 (47.711) 47.510
Outros resultados abrangentes
 Dividendos - (11.289) - (11.289)
 Ajustes instrumentos fi nanceiros Liquido de tributos 743 428 743 428
 Reversão ajuste avaliação patrimonial (3.847) - (3.847) -
 Ganhos e perdas var. camb. Investimento exterior 102 (39) 102 (39)   _________ _________ _________ _________
Resultado abrangente do período (50.701) 36.632 (50.713) 36.610   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Atribuídos a:
 Acionistas controladores (50.701) 36.632 (50.701) 36.632
 Acionistas não controladores - - (12) (22)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Lucro (prejuízo) antes do IR da CS (86.244) 28.063 (90.382) 30.980
Ajustes para reconciliar o lucro líquido 
 (prejuízo) com recursos provenientes de 
 (aplicados nas) atividades operacionais
 Valor residual de ativo permanente baixado 1.811 9.319 1.975 10.486
 Depreciação, amortização e exaustão 80.721 74.402 87.080 81.010
 Equivalência patrimonial 11.801 (9.340) - -
 Reversão de provisão para perdas de 
  itens de longo prazo 215 (5.825) 528 (5.372)
 Baixa de ativos e passivos não-circulantes - (1.076) - (1.076)
 Encargos fi nanceiros de longo prazo 18.890 (3.190) 18.885 (2.250)
 Provisões para passivo a descoberto - 8.960 - -   _________ _________ _________ _________
   27.194 101.313 18.086 113.778
(Acréscimo) decréscimo de ativos
 Contas a receber de clientes 25.854 (240.772) 24.977 (166.597)
 Contas a receber coligadas 5.995 (12.567) - -
 Estoques 125.920 (403.238) 120.990 (307.977)
 Impostos e contribuições a recuperar 80.274 (88.947) 75.617 (75.335)
 Despesas antecipadas 1.442 (4.240) 1.387 (3.429)
 Depósitos para demandas judiciais (3.090) (18.664) (3.196) (9.054)
 Instrumentos fi nanceiros derivativos (95.896) (10.961) (95.934) (10.961)
 Bens destinados a venda 16.611 (2.313) 16.611 7.460
 Outros ativos circulantes e não circulantes 3.275 60.599 3.221 4.245
Acréscimo (decréscimo) de passivos
 Fornecedores 437.394 307.116 444.021 206.182
 Empresas ligadas, líquidas (11.498) (41.348) - -
 Impostos e contribuições a recolher 11.570 (94.818) 8.830 (187.102)
 Adições e baixas para demandas judiciais (5.261) (994) (5.283) (3.394)
 Salários e encargos sociais 4.540 20.827 4.661 8.163
 Variação na participação dos minoritários - - - (4.859)
 Ajuste de avaliação patrimonial (3.035) 389 (3.002) 389
 Instrumentos fi nanceiros derivativos (104.110) 115.669 (104.110) 115.669
 Outros passivos (15.878) 17.562 (18.600) 19.748   _________ _________ _________ _________
Caixa líquido (aplicado nas) gerados pelas
 atividades operacionais 501.301 (295.387) 488.276 (293.074)   _________ _________ _________ _________
Atividades de investimento
 Aplicações fi nanceiras (208.388) (127.479) (209.724) 111.198
 Recursos obtidos na incorporação de controlada 
  (Caraíba/Eluma) - 635.836 - -
 Outros Investimentos - (60) - 8
 Reclassifi cação de bens destinados a venda (11.657) - (11.657) -
 Aumento de capital de sociedade controlada (150) (60.000) - -
 Adições em imobilizado e intangíveis (136.185) (454.669) (139.752) (56.570)   _________ _________ _________ _________
Caixa líquido gerado pelas (aplicado nas)
 atividades de investimento (356.380) (6.372) (361.133) 54.636   _________ _________ _________ _________
Atividades de fi nanciamento
 Aumento de capital - 7.413 - -
 Ingressos (pagamentos) de empréstimos 
  e fi nanciamentos (106.170) 344.757 (90.725) 276.523
 Dividendos (58.930) (11.289) (58.930) (11.289)   _________ _________ _________ _________
Caixa líquido gerado pelas atividades 
 de fi nanciamento (165.100) 340.881 (149.655) 265.234   _________ _________ _________ _________
(Redução) aumento nas disponibilidades 
 e valores equivalentes (20.179) 39.122 (22.512) 26.796   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
 Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício 122.825 83.703 126.828 100.032
 Caixa e equivalentes de caixa no fi nal do exercício 102.646 122.825 104.316 126.828   _________ _________ _________ _________
(Redução) aumento nas disponibilidades 
 e valores equivalentes (20.179) 39.122 (22.512) 26.796   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

BALANÇOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais, exceto valor patrimonial por ação)

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO - EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS
EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 

(Em milhares de reais, exceto lucro por ação)

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO ABRANGENTE
EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

   Controladora Consolidado   __________________________________________ __________________________________________
   % 2011 % 2010 % 2011 % 2010   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________Receitas
 Vendas de mercadorias e serviços  5.588.077  4.226.469  4.811.321  3.751.390
 Outras  (920)  (11.568)  (1.050)  (10.615)
Insumos adquiridos de terceiros (Inclui o valor dos impostos - ICMS e IPI)
 Custo das mercadorias e serviços vendidos.  (4.540.583)  (3.206.758)  (3.742.451)  (2.643.871)
 Materiais, energia, serviços de terceiros e outros  (629.968)  (510.135)  (112.137)  (131.567)
 Perda (recuperação de valores ativos)  53.663  19.469  57.607  24.104    _________  _________  _________  _________
Valor adicionado bruto  470.269  517.477  1.013.290  989.441
Retenções
 Depreciação, amortização e exaustão  (80.721)  (74.402)  (87.080)  (81.010)    _________  _________  _________  _________
Valor adicionado líquido  389.548  443.075  926.210  908.431
Recebido de terceiros
 Resultado de equivalência  (11.801)  9.340  -  -
 Receitas fi nanceiras  914.278  585.856  949.770  608.496    _________  _________  _________  _________
Valor adicionado a distribuir  1.292.025  1.038.271  1.875.980  1.516.927    _________  _________  _________  _________    _________  _________  _________  _________
Distribuição do valor adicionado 100% 1.292.025 100% 1.038.271 100% 1.875.980 100% 1.516.927   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________
 Pessoal e encargos 15% 189.164 15% 152.351 10% 195.532 12% 179.015
 Impostos, taxas e contribuições 16% 203.548 25% 263.187 39% 734.304 45% 688.332
 Juros e aluguéis 73% 947.012 55% 575.201 53% 993.855 40% 602.070
 Dividendos mínimos obrigatório 0% - 1% 11.289 0% - 1% 11.289
 Dividendos suplementares propostos 0% - 3% 36.243 0% - 2% 36.243
 Lucro líquido do exercício -4% (47.699) 0% - -3% (47.699) 0% -
 Participação dos não controladores 0% - 0% - 0% (12) 0% (22)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

DEMONSTRAÇÕES DOS VALORES ADICIONADOS - EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

      Reserva de Lucros      ______________________
           Participação
        Proposta de   Patrimônio dos não
       Reserva de distribuição Lucros Ajuste de liquido dos controladores Patrimônio 
   Capital Reservas Ações em Reserva retenção de dividendos (Prejuízos) avaliação sócios da no PL das liquido 
   social de capital tesouraria legal de Lucros adicional acumulados patrimonial controladora controladas consolidado   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Em 31 de dezembro de 2009 2.089.348 33 (741) - - - (695.060) 334.933 1.728.513 4.905 1.733.418   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Aumento/redução de capital (706.358) - - - - - 712.588 - 6.230 (4.859) 1.371
Dividendos - - - - - - (11.289) - (11.289) - (11.289)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Transações de capital com os sócios (706.358) - - - - - 701.299 - (5.059) (4.859) (9.918)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Ajustes Instrumentos fi nanceiros líq. de trib. - - - - - - - 428 428 - 428
Ganhos e Perdas var. camb. Investimento exterior - - - - - - - (39) (39) - (39)
Realização do ajuste de avaliação patrimonial - - - - - - 25.519 (25.519) - - -
Imposto s/realização do ajuste de avaliação patrimonial - - - - - - (6.066) 6.066 - - -   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Outros resultados abrangentes - - - - - - 19.453 (19.064) 389 - 389   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Constituição de reservas legal - - - 2.377 - - (2.377) - - - -
Dividendos adicionais propostos - excedente 
 ao mínimo obrigatório - - - - - 58.930 (58.930) - - - -
Reservas de retenção de lucros - - - - 11.917 - (11.917) - - - -
Lucro líquido do período - - - - - - 47.532 - 47.532 (22) 47.510   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Em 31 de dezembro de 2010 1.382.990 33 (741) 2.377 11.917 58.930 - 315.869 1.771.375 24 1.771.399   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Dividendos - - - - - (58.930) - - (58.930) - (58.930)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Transações de capital com os sócios - - - - - (58.930) - - (58.930) - (58.930)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Ajustes Instrumentos fi nanceiros liq. de trib. - - - - - - - 743 743 - 743
Ganhos e Perdas var camb. Investimento exterior - - - - - - - 102 102 - 102
Reversão ajuste avaliação patrimonial - - - - - - (3.847) - (3.847) - (3.847)
Realização do ajuste de avaliação patrimonial - - - - - - 19.216 (19.216) - - -
Imposto s/realização do ajuste de avaliação patrimonial - - - - - - (4.382) 4.382 - - -   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Outros resultados abrangentes - - - - - - 10.987 (13.989) (3.002) - (3.002)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Prejuízo líquido do período - - - - - - (47.699) - (47.699) (12) (47.711)   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________
Em 31 de dezembro de 2011 1.382.990 33 (741) 2.377 11.917 - (36.712) 301.880 1.661.744 12 1.661.756   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________   __________ __________ __________ __________ __________ _____________ ___________ __________ ___________ ____________ ___________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

A Administração da Paranapanema, com base em premissas macroeconômicas esperadas para o 
período de 2012 a 2016, juntamente com o histórico e perspectivas de preço de seus produtos e de 
mercado, fundamenta a decisão de expansão na capacidade instalada e modernização das plantas 
industriais de cobre refi nado e semielaborados de cobre e suas ligas. Caso tais premissas venham a 
ser confi rmadas, espera-se que a Companhia tenha um incremento considerável em sua lucratividade 
e na geração de caixa.

Fontes de fi nanciamento dos investimentos

Os investimentos da Companhia são suportados por recursos de terceiros, por meio de linhas especiais 
de fi nanciamento junto a instituições fi nanceiras, bancos de fomento e bancos de desenvolvimento, 
complementados com recursos próprios gerados pela atividade.

7. GOVERNANÇA CORPORATIVA

A Paranapanema é uma empresa privada, de capital aberto, listada na BM&FBOVESPA desde 1971, 
com controle acionário pulverizado, que aderiu ao Novo Mercado em fevereiro de 2012, o maior nível 
de Governança Corporativa.

A Companhia já cumpria, desde 2008, a maioria das exigências para a listagem, facilitando a entrada 
neste nível de governança corporativa, tais como: capital composto apenas por ações ordinárias, ações 
circulação correspondente a 99,5%, superior ao mínimo exigido de 25%, 100% de Tag Along; divulgação 
fl uxo de caixa e valor adicionado; realização de pelo menos uma reunião pública com investidores; 
demonstrações fi nanceiras nos moldes da contabilidade internacional - IFRS - Internacional Financial 
Report Standard desde 31 de dezembro de 2010; e, estatuto social com cláusula de adesão à Camara 
de Arbritagem.

A Companhia faz parte de diversos índices de bolsa, tais como: SMLL, IMAT, INDX, IGC e ITAG e 
apresentou valor de mercado de R$ 954,4 milhões em 31 de dezembro de 2011.

A Paranapanema realiza anualmente reuniões coletivas com analistas de investimento e acionistas, já 
tendo recebido o Selo de Assiduidade da APIMEC por se apresentar pelo 4º ano consecutivo.

A Paranapanema, através do Departamento de Relações com Investidores, mantém canal de 
comunicação com os investidores e com a comunidade do mercado de capitais, prestando as 
informações necessárias à tomada de decisões de investimento na Companhia. A transparência foi 
reforçada com a adesão ao Novo Mercado da BM&FBOVESPA, intensifi cando nossos esforços de 
melhoria na qualidade das informações prestadas.

8. RESPONSABILIDADE SOCIAL E PREMIAÇÕES

A sustentabilidade é um dos princípios basilares da Companhia, mediante a promoção e disseminação 
do bem estar, da cidadania, ética, transparência e responsabilidade social, visando a transformação 
social e cultural.

A Paranapanema em seu Programa de Responsabilidade Social desenvolve atividades nas 
comunidades situadas no entorno da empresa e tem como pontos norteadores dessa relação os 
princípios de atuar sempre em parceria com o poder público e sociedade civil, pois reconhece que cada 
segmento tem responsabilidades que se complementam e que precisam ser somadas para garantir a 
efetividade das ações sociais em busca do desenvolvimento sustentável das comunidades.

A Paranapanema recebeu do IBGC - Instituto Brasileiro de Governança Corporativa, em 2011, 
o prêmio na categoria “Evolução Empresas Listadas” dentre as mais de 450 empresas listadas na 
BM&FBOVESPA. Este reconhecimento premia a empresa que mais se destacou durante o ano, na 
condução das melhores práticas em governança corporativa através da transparência, equidade, 
prestação de contas e sustentabilidade.

Ações e Premiações da Marca Caraíba

Desde 1989 a Companhia vem atuando no município de Dias D’Ávila e nas comunidades de Leandrinho 
e Lamarão do Passe, através do PAC - Programa de Apoio à Comunidade, com ações voltadas 
principalmente para a melhoria do sistema educacional da rede pública, em saúde, emprego e renda, 
esportes e lazer e ação social.

Como resultados dessa parceria, destacam-se: construção, ampliação e reforma de escolas, 
construção de biblioteca, infocentro, implantação da gestão pela Qualidade Total em escolas; melhoria 
da qualidade do ensino com a diminuição da evasão escolar, concessão de uniforme escolar para 
100% do alunado; implantação de consultório odontológico com atendimento gratuito aos moradores; 
assistência à saúde e epidemiologia; capacitação técnica de 142 jovens através do Projeto Tô Dentro 
e inserção no mercado de trabalho de 80% dos participantes; direcionamento de processo seletivo 
para jovens aprendizes das comunidades, com 80% de aproveitamento posterior na Paranapanema; 
contratação de portadores de defi ciência das comunidades; constituição de cooperativa de trabalho 
com contratos com a Paranapanema; apoio a ações esportivas e culturais.

Em 2011 foram realizados os projetos: Jovem Aprendiz, nova turma foi composta para o período 
2011/2012, com a contratação de 28 jovens residentes nas comunidades de Leandrinho e Lamarão do 
Passé; Novos Caminhos em Dias D´Ávila que atendeu alunos da rede pública de ensino com cursos 
semi-profi ssionalizantes, com o objetivo de fomentar o desenvolvimento de habilidades utilizadas na 
construção de competências voltadas para alternativas de sustentabilidade econômica dos alunos, 
além de fomentar a permanência na escola. Foram atendidos 1.110 alunos nas ofi cinas de bijuterias, 
de pintura e bordado, customização, bijuterias, manicura, cabeleireiro, informática, confecção de peças 
íntimas nas Escolas: Claudionor Simões, Altair da Costa Lima, Carlos Drummond de Andrade, Centro 
Educacional Normélio Moura da Costa e Escola Maria Bacelar de Santana. Foi oferecida a ofi cina 
de Customização no turno vespertino das Escolas Laura Folly e Altair da Conceição com o objetivo 
de promover a cultura da paz e orientar o aluno em jovem empreendedor e garantir a permanência 
do aluno no turno da tarde; Costura industrial e Serigrafi a: para atender a demanda da população 
adulta e sem escolaridade o projeto de costura industrial integrado ao curso de serigrafi a objetivou 
a criação de uma rede de produção de confecção e estamparia em uniforme escolar e hospitalar; 
Educação de Jovens e Adultos e Reforço Infantil: participação fi nanceira da Paranapanema com 
pagamento de transporte de alunos e professores da Escola Joseane da Conceição de Lamarão do 
Passe; COMMUSICA, projeto pioneiro realizado em parceria com a Fundação CEFET e Instituto de 
Música da Bahia atendeu a 68 alunos do reforço escolar com aulas de iniciação musical e fl auta doce 
da Escola Joseane da Conceição de Lamarão do Passe; Redescobrindo na Leitura um Mundo 
Melhor, projeto envolvendo empregados da Paranapanema e alunos da Escola Nestor de Carvalho, 
teve como objetivo desenvolver a escrita e a leitura dos alunos, através de trocas de correspondências 
escritas pelos alunos e respondidas pelos empregados; Inclusão Digital para a comunidade, através 
do Programa Caraíba Solidária, desenvolvido por professores que são empregados da Paranapanema, 
visando melhorar a busca por emprego e renda; Agentes Ambientais: com o apoio da Fundação 
Terra Mirim e professores das comunidades de Leandrinho e Lamarão do Passe, foi elaborada uma 
cartilha contando a historia das duas localidades e a necessidade de preservação do meio ambiente; 
Campanha Feliz Natal Feliz: integrantes do programa Caraíba Solidária realizaram a campanha 
que mobilizou toda a força de trabalho na arrecadação de brinquedos, roupas e sapatos para serem 
doados as instituições cadastradas no programa de voluntariado; Doação de Brinquedos no Dia das 
Crianças para Creche Epomina Mendes e Escola Rosa Garcez - Lamarão do Passe; Ação Global 
2011, em Salvador, participação com a ofi cina pintura em tecidos em parceria com a entidade D’ Artes 
pertencente ao programa de voluntariado da Paranapanema. Foram atendidas 350 pessoas. Também 
participou do evento a Filarmônica Guerreiros do Sol, pertencente ao programa de voluntários Caraíba 
Solidária e grupo de dança de rua.

Ações e Premiações da Marca Eluma

O Projeto Menor Aprendiz tem por fi nalidade o incentivo ao primeiro emprego, garantindo ao jovem 
a oportunidade de aprender uma profi ssão e de colocá-la em prática. Na unidade de Serra - ES, o 
projeto é realizado em parceria com a CESAM, Centro Salesiano do Menor, e nas unidades Utinga 
e Capuava - SP, em parceria com o Camp Piero Pollone e Camp SBC. Essas entidades, sem fi ns 
lucrativos, desenvolvem uma proposta diferenciada de educação voltada para a geração de novos 
talentos, oferecendo ao adolescente formação técnico-profi ssional adequada ao seu desenvolvimento, 
preparando os jovens para o mercado de trabalho, proporcionando uma aprendizagem que lhes permita 
projetar uma carreira profi ssional e um futuro melhor.

Em parceria com universidades, a empresa oferece a 28 jovens o Programa de Estagiários, um 
programa que representa uma grande oportunidade para os estudantes iniciarem suas carreiras 
profi ssionais. Oferece ainda, vagas para estudantes de nível universitário e/ou técnico, que sejam 
dinâmicos com conhecimento em informática e interessados em uma carreira desafi adora numa 
empresa do porte da ELUMA.

Os Tubos e Conexões de Cobre da marca ELUMA foram premiados como o “MELHOR PRODUTO DO 

ANO” em evento organizado pela revista REVENDA Construção, do Grupo Revenda, onde anualmente 

mais de 2.300 revendedores e atacadistas votam nos melhores produtos de cada categoria. Os produtos 

ELUMA receberam mais de 50% dos votos, o que confi rma a preferência pela qualidade.

Conquistamos também o 6º Premio MasterInstal Ouro, na categoria “Treinamento, Qualifi cações e 

Segurança de Mão de Obra na Execução de Instalações”. Esta premiação é o reconhecimento ao 

trabalho realizado pelos Promotores Técnicos e Engenheiros de vendas da ELUMA, em parceria 

fi rmada com a Instaladora Sanhidrel e o Laboratório de Instalações Prediais - Departamento de 

Hidráulica e Saneamento - FATEC/SP, que tem por objetivo de diminuir a distância entre a realidade 

das instalações prediais existente nas obras e a realidade do meio acadêmico, promovendo a interação 

entre as empresas e empresários do setor junto à instituição de ensino, que alimentam o mercado com 

novos profi ssionais todos os anos.

A marca ELUMA recebeu o Troféu Ruy Ohtake como “A Marca Mais Lembrada”, evento também 

organizado pela revista Revenda Construção, reconhecido pelos revendedores de Materiais de 

Construção como o melhor produto - categoria “Tubo e Conexão de Cobre”. A escolha das empresas/

marcas homenageadas se deu a partir de uma pesquisa realizada com 1.981 revendas de materiais 

de construção no Brasil.

9. SERVIÇOS PRESTADOS PELOS AUDITORES INDEPENDENTES (Instrução CVM 
381/2003)

A Paranapanema e suas controladas contrataram a Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. 

para a prestação de serviços de auditoria de suas demonstrações fi nanceiras.

Em 2011, foram prestados pelos auditores independentes, serviços não relacionados à auditoria externa 

superior a 5% do total de honorários anuais relativos aos serviços de auditoria externa, relacionadas 

aos serviços profi ssionais prestados.

Distribuição das Despesas com Auditoria % Distribuição das Despesas com Auditoria 
(R$ mil)

Revisão de
processos/outros
15,2%

Serviços
de Auditoria
75,3%

Assessoria
tributária
9,5%

Revisão de 
processos/outros

Assessoria 
tributária

Serviços 
de Auditoria

R$ 1.467

R$ 184

R$ 296

A prestação dos serviços não relacionados à auditoria externa não afeta a independência nem a 

objetividade na condução dos exames e das revisões de auditoria externa efetuados. A política de 

atuação com a Paranapanema na prestação de serviços profi ssionais não relacionados à auditoria 

externa se substancia nos princípios que preservam a independência do auditor, os quais foram 

observados na prestação dos referidos serviços acima mencionados.

DIAS D’ÁVILA (BA), MARÇO DE 2012.
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01. CONTEXTO OPERACIONAL
A Paranapanema S.A., (“Paranapanema”, a “Companhia”), é uma sociedade anônima de capital aberto 
com sede na cidade de Dias D’avila, no Estado da Bahia, na Via do Cobre, nº 3.700, área industrial 
Oeste, Prédio Administrativo I, Complexo Petroquímico de Camaçari - COPEC, e tem por objeto ativi-
dades industriais na área da metalurgia, abrangendo produtos ferrosos e não ferrosos, consistentes em 
laminados, extrudados, fundidos, manufaturados e semi manufaturados, peças e componentes indus-
triais; pesquisa e lavra de minerais em geral, inclusive a exploração, desenvolvimento e produção de 
petróleo e gás natural; comercialização, importação e exportação, transformação e benefi ciamento de 
minérios, subprodutos e derivados deles resultantes, e todas as demais atividades ligadas à indústria 
de mineração; atividades industriais correlatas ao aproveitamento de materiais de origem minerária, 
ou produtos acabados da metalurgia; atividades de construção civil em geral, inclusive a exploração 
de serviços públicos; a compra e venda e a fabricação, a importação e a exportação de produtos 
acabados, máquinas e equipamentos e outros bens de consumo e de produção relacionados com as 
atividades acima enumeradas; prestação de serviços de assessoria e outros serviços correlacionados 
às atividades acima enumeradas. Fundada em 1961, a Companhia tem 2.245 colaboradores diretos, 05 
unidades industriais em três estados brasileiros em 31 de dezembro de 2011. As ações da Companhia 
são listadas e negociadas BM&FBOVESPA desde 1971, sendo que em 31 de dezembro de 2011 eram 
negociadas no Nível 1 de governança corporativa e a partir de 15 de fevereiro de 2012 passaram a ser 
negociadas no novo mercado da BM&FBOVESPA. Em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 
2010 a Companhia detinha as seguintes participações societárias em suas controladas diretas, que 
conjuntamente formam o “Grupo”.
Controladas 2011 2010____________________________________________________________ _________ _________
Cibrafértil Companhia Brasileira de Fertilizantes 99,84% 99,84%
CDPC - Centro de Distribuição de Produtos de Cobre Ltda. 99,99% 99,99%
Paranapanema (USA) Inc. 100,00% 100,00%
Caraíba Incorporated Ltd. 100,00% 100,00%
Caraiba Energia Ltda. (f) 99,99% 99,99%
Paraibuna Agropecuária Ltda. (a) 100,00% 100,00%
PMA Importadora e Exportadora Ltda. (b) 100,00% -
PMA Minerals Ltda. (c) 99,90% -
PMA Empreendimentos Imobiliários Ltda. (d) 99,90% -
a) Paraibuna Agropecuária Ltda.: Durante o processo de avaliação dos ativos da Companhia e suas 
controladas para fi ns de adoção do IFRS, foi solicitado a especialistas, a avaliação de 6 (seis) proprie-
dades rurais, localizadas no norte do Estado da Bahia, pertencentes à Paraibuna Agropecuária Ltda., 
controlada da Paranapanema S.A. As 6 (seis) propriedades rurais continuam em fase de avaliação, 
que dependem de trabalhos de georeferenciamento do solo, que defi nirá a área total das propriedades, 
áreas de preservação ambiental e seus reais valores. Uma vez que estas propriedades se destinam a 
venda futura, qualquer efeito referente à conclusão da avaliação das referidas propriedades rurais, não 
trará impacto nas demonstrações fi nanceiras. b) PMA Importadora e Exportadora Ltda.: Em 18 de 
abril de 2011, foi constituída a sociedade limitada denominada PMA Importadora e Exportadora Ltda. 
(“PMA”), situada no estado do Espírito Santo, registrada na Junta Comercial do Estado do Espírito 
Santo - JUCEES em 18 de abril de 2011, com participação de 100% pela controladora Paranapanema 
S.A. A PMA tem como objeto social, a realização de atividades de comercial exportadora “Trading”, 
bem como a importação, exportação e distribuição de mercadorias e produtos em geral por conta 
própria, por encomenda ou por conta e ordem de terceiros. c) Constituição de Sociedade Limitada 
PMA Minerals Ltda.: Em 05 de outubro de 2011, foi constituída a sociedade limitada denominada PMA 
Minerals Ltda., situada no estado de São Paulo, registrada na Junta Comercial do Estado de São Paulo 
- JUCESP em 21 de outubro de 2011, com participação de 99,90% da controladora Paranapanema S.A. 
A PMA Minerals Ltda. tem como objeto social, a exploração de direitos de mineração, venda e atuação 
como intermediária para terceiros na venda de produtos minerais, distribuição, comercialização e indus-
trialização de produtos minerais e a participação em outras sociedades de qualquer natureza, nacionais 
ou estrangeiras, na qualidade de sócia, acionista ou quotista. Está em andamento a regularização 
junto aos órgãos governamentais. Sendo a integralização do capital de acordo com o contrato social 
ocorrerá em 05 de outubro de 2013. d) Constituição de Sociedade Limitada PMA Empreendimentos 
Imobiliários Ltda.: Em 05 de outubro de 2011, foi constituída a sociedade limitada denominada PMA 
Empreendimentos Imobiliários Ltda., situada no estado de São Paulo, registrada na Junta Comercial do 
Estado de São Paulo - JUCESP em 24 de outubro de 2011, com participação de 99,90% da controlado-
ra Paranapanema S.A. A PMA Empreendimentos Imobiliários Ltda. tem como objeto social, a compra, 
venda, locação, desoneração, exploração de imóveis próprios ou de terceiros e a participação em 
outras sociedades de qualquer natureza, nacionais ou estrangeiras, na qualidade de sócia, acionista ou 
quotista. Está em andamento a regularização junto aos órgãos governamentais. Sendo a integralização 
do capital de acordo com o contrato social ocorrerá em 05 de outubro de 2013. e) Incorporação de 
Companhia controlada Eluma S.A. Indústria e Comércio: Em 10 de março de 2010, a Companhia 
e sua controlada Eluma S.A Indústria e Comércio divulgaram fato relevante ao mercado, em que a Ad-
ministração da Companhia Paranapanema S.A. e da sua controlada Eluma S.A. Indústria e Comércio 
celebraram instrumento próprio visando à incorporação da controlada pela Paranapanema S.A., que 
foi submetida à apreciação dos acionistas das respectivas companhias na Assembleia Geral Extraor-
dinária realizada no dia 31 de março de 2010 e devidamente aprovada. f) Caraíba Energia Ltda.: De 
acordo com 5ª Alteração do contrato social, ocorrido em 27 de junho de 2011 a integralização do capital 
da Caraíba Energia Ltda. ocorrerá em 30 de junho de 2012.

02. APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
As presentes demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de 
Administração da Companhia em reunião realizada em 21 de março de 2012, que autorizou sua divul-
gação. As demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas foram elaboradas e estão apresenta-
das em conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil, que compreendem as disposições 
da Lei das Sociedades por Ações, os pronunciamentos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos 
Contábeis (CPC) e as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM), que estão de 
acordo com as normas internacionais de relatórios fi nanceiros (IFRS), emitidas pelo International Ac-
counting Standards Board - IASB, exceto pela avaliação dos investimentos em controladas pelo método 
de equivalência patrimonial para as demonstrações fi nanceiras individuais da controladora. Todos os 
valores apresentados nestas demonstrações fi nanceiras estão expressos em milhares de reais, exceto 
quando indicado de outro modo. Visando a melhoria da apresentação das demonstrações fi nanceiras 
e em consonância com o disposto no parágrafo 74 do CPC 32 a Companhia reclassifi cou o montante 
de R$ 82.253 na controladora R$85.759 no consolidado, classifi cado no ativo não circulante como 
imposto de renda diferido, nas demonstrações fi nanceiras do exercício fi ndo em 31 de dezembro de 
2010, para o grupo de passivo não circulante, como redutor do saldo constante na rubrica de imposto 
de renda diferido. Considerando que o referido saldo se refere a uma mesma entidade tributável, que 
tem o direito legal e executável de compensar os ativos fi scais correntes contra os passivos fi scais 
correntes e cujos ativos fi scais diferidos e os passivos fi scais diferidos estão relacionados com tributos 
sobre o lucro lançados pela mesma autoridade tributária. Adicionalmente, visando ainda a melhoria da 
apresentação das demonstrações fi nanceiras e a melhor comparabilidade dos saldos, a Companhia 
efetuou as seguintes reclassifi cações: i) o imposto sobre circulação de mercadorias no montante de R$ 
7.967, na controladora e consolidado, registrado nos estoques em 2010, foi reclassifi cado para a rubrica 
de impostos a recuperar no ativo circulante; ii) despesas com redução ao valor recuperável do contas 
a receber no montante de R$88, na controladora e consolidado, registrado como redutora da receita 
líquida de vendas em 2010 para a rubrica de despesas comerciais. A partir de 1º de janeiro de 2011, a 
Companhia passou a adotar as melhorias e emendas emitidas pelo IASB para o IFRS 7 - Divulgação 
de Instrumentos Financeiros e o IAS 1 - Apresentação das demonstrações fi nanceiras. As alterações 
introduzidas pelo IFRIC 14 - Pagamentos Antecipados de um Requisito de Financiamento Mínimo não 
impactaram nas demonstrações fi nanceiras. A Companhia não possui operações de instrumentos de 
capital próprio extintos com um passivo fi nanceiro e, portanto, o IFRIC 19 não impactou as demons-
trações fi nanceiras.

03. NORMAS E INTERPRETAÇÕES DE NORMAS QUE AINDA NÃO ESTÃO EM VIGOR
Listamos a seguir as normas emitidas que ainda não haviam entrado em vigor até a data de emissão 
das demonstrações fi nanceiras da Companhia e suas controladas. Esta listagem de normas e inter-
pretações emitidas contempla aquelas que a Companhia de forma razoável espera que produzam 
impacto nas divulgações, situação fi nanceira ou desempenho mediante sua aplicação em data futura. A 
Companhia pretende adotar tais normas quando as mesmas entrarem em vigor. • IFRS 9 Instrumentos 
Financeiros - Classifi cação e Mensuração, encerra a primeira parte do projeto de substituição da “IAS 
39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuração”, essa nova norma utiliza uma aborda-
gem simples para determinar se um ativo fi nanceiro é mensurado ao custo amortizado ou valor justo, 
baseada na maneira pela qual uma entidade administra seus instrumentos fi nanceiros (seu modelo 
de negócios) e o fl uxo de caixa contratual característico dos ativos fi nanceiros. A IFRS 9 exige ainda 
a adoção de apenas um método para determinação de perdas no valor recuperável de ativos. Esta 
norma passa a vigorar para exercícios iniciados a partir de 1º de janeiro de 2013 e tendo a sua adoção 
antecipada opcional. A Administração da Companhia avaliou os impactos da IFRS 9 e prevê que sua 
adoção não provoque um impacto relevante nas demonstrações fi nanceiras da Companhia. • IFRS 10 
Demonstrações Financeiras Consolidadas - A IFRS 10, estabelece princípios para a apresentação e 
preparação das demonstrações fi nanceiras consolidadas quando uma entidade controla uma ou mais 
entidades. O IFRS 10 substitui as exigências de consolidação do SIC-12 Consolidação de Entidades 
de Finalidade Específi ca e do IAS 27 Demonstrações Financeiras Consolidadas e Separadas e entra 
em vigor para os exercícios com início em ou após 1 de janeiro de 2013. A aplicação antecipada é 
permitida. A Companhia está avaliando o impacto em suas demonstrações fi nanceiras consolidadas 
decorrentes da adoção do IFRS 10. • IFRS 11 Acordos em conjunto - A IFRS 11 prevê uma refl exão 
mais realista de acordos em conjunto, centrando-se sobre os direitos e obrigações do acordo, ao in-
vés de sua forma jurídica. A norma aborda inconsistências no tratamento de um acordo em conjunto, 
exigindo um único método para tratar em entidades controladas em conjunto, através da equivalência 
patrimonial. O IFRS 13 substitui o IAS 31 Empreendimentos Controlados em Conjunto e SIC-13 En-
tidades Conjuntamente Controladas - Contribuições Não Monetárias por Acionistas, e entra em vigor 
para os exercícios com início em ou após 1º de janeiro de 2013. A aplicação antecipada é permitida. 
Os principais efeitos decorrentes da adoção do IFRS 11 será o fi m da consolidação proporcional, fato 
que não afetará as informações consolidadas da Companhia. • IFRS 12 Divulgações de Participações 
em Outras Entidades - A IFRS 12 é uma norma nova e abrangente sobre os requisitos de divulgação 
de todas as formas de participações em outras entidades, incluindo as subsidiárias, empreendimentos 
conjuntos, associadas e entidades estruturadas não consolidadas. O IFRS 12 entra em vigor para os 
exercícios com início em ou após 1º de janeiro de 2013. A aplicação antecipada é permitida. A Compa-
nhia está analisando os eventuais impactos em suas divulgações decorrentes da adoção do IFRS 12. 
• IFRS 13 Mensuração do valor justo - A IFRS 13 estabelece novos requisitos sobre como mensurar 
o valor justo e as divulgações relacionadas para o IFRS e US GAAP. A norma entra em vigor para os 
exercícios com início em ou após 1º de janeiro de 2013. A aplicação antecipada é permitida. A Compa-
nhia está analisando os eventuais efeitos decorrentes da adoção do IFRS 13. • IAS 27 Demonstrações 
Financeiras Consolidadas e Individuais (revisado em 2011) - Como consequência dos recentes 
IFRS 10 e IFRS 12, o que permanece no IAS 27 restringe-se à contabilização de subsidiárias, entidades 
de controle conjunto, e associadas em demonstrações fi nanceiras em separado. Esta emenda entra em 
vigor para períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. Esta alteração não terá 
impacto nas demonstrações fi nanceiras da Companhia. • IAS 28 Contabilização de Investimentos em 
Associadas e Joint Ventures (revisado em 2011) - Como consequência dos recentes IFRS 11 e IFRS 
12, o IAS 28 passa a ser IAS 28 Investimentos em Associadas e Joint Ventures, e descreve a aplicação 
do método patrimonial para investimentos em joint ventures, além do investimento em associadas. Esta 
emenda entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. Esta 
alteração não terá impacto nas demonstrações fi nanceiras da Companhia. Não existem outras normas 
e interpretações emitidas e ainda não adotadas que possam, na opinião da Administração, ter impacto 
signifi cativo no resultado ou no patrimônio divulgado pela da Companhia.

04. SUMÁRIO DAS PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS
a) Reconhecimento de receitas: A receita é reconhecida na extensão em que for provável que bene-
fícios econômicos serão gerados para a Companhia e suas controladas e quando possa ser mensurada 
de forma confi ável. A receita é mensurada com base no valor justo da contraprestação recebida, ex-
cluindo descontos, abatimentos e impostos ou encargos sobre vendas. Os critérios específi cos, a se-
guir, devem também ser satisfeitos antes de haver reconhecimento de receita: Receita com venda de 
produtos: A receita de venda de produtos é reconhecida na demonstração do resultado quando os ris-
cos e benefícios inerentes ao produto são transferidos ao comprador, a Companhia não detém mais 
controle ou responsabilidade sobre a mercadoria vendida e é provável que os benefícios econômicos 
serão gerados em favor da Companhia. Uma receita não é reconhecida se há uma incerteza signifi ca-
tiva da sua realização. Receita de juros: Para todos os instrumentos fi nanceiros avaliados ao custo 
amortizado e ativos fi nanceiros que rendem juros, classifi cados como disponíveis para venda, a receita 
ou despesa fi nanceira é contabilizada utilizando-se a taxa de juros efetiva, que desconta exatamente os 
pagamentos ou recebimentos futuros estimados de caixa ao longo da vida estimada do instrumento fi -
nanceiro ou em um período de tempo mais curto, quando aplicável, ao valor contábil líquido do ativo ou 
passivo fi nanceiro. A receita de juros é incluída na rubrica receita fi nanceira, na demonstração do resul-
tado. b) Moeda funcional e de apresentação das demonstrações fi nanceiras: A moeda funcional da 
Companhia é o Real, mesma moeda de preparação e apresentação das demonstrações fi nanceiras 
consolidadas da Companhia. c) Transações denominadas em moeda estrangeira: As transações em 
moeda estrangeiras são convertidas para a moeda funcional, o Real, utilizando-se a taxa de câmbio 
vigente na data da transação. Os ganhos e perdas resultantes da atualização dos saldos ativos e pas-
sivos resultantes da diferença entre a taxa de câmbio vigente na data da transação e no encerramento 
dos exercícios são reconhecidos como receitas ou despesas fi nanceiras na demonstração do resultado. 
Os ativos e passivos das controladas no exterior são convertidos para Reais pela taxa de câmbio da 
data do balanço, e as correspondentes demonstrações do resultado são convertidas pela taxa de câm-
bio da data das transações. As diferenças cambiais resultantes da referida conversão são contabiliza-
das no patrimônio líquido. d) Instrumentos fi nanceiros - Reconhecimento inicial e mensuração 
subsequente: Os instrumentos fi nanceiros somente são reconhecidos a partir da data em que a Com-
panhia se torna parte das disposições contratuais dos instrumentos fi nanceiros. Quando reconhecidos, 
são inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos custos de transação que sejam diretamen-
te atribuíveis à sua aquisição ou emissão, exceto no caso de ativos e passivos fi nanceiros classifi cados 
na categoria ao valor justo por meio do resultado, onde tais custos são diretamente lançados na de-
monstração do resultado do exercício. Sua mensuração subsequente ocorre a cada data de balanço de 
acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classifi cação de ativos e passivos fi nanceiros. 
d.1) Ativos fi nanceiros: Os principais ativos fi nanceiros da Companhia e suas controladas incluem 
caixa e equivalentes de caixa, aplicações fi nanceiras contas a receber de clientes, outras contas a re-
ceber, empréstimos e outros recebíveis, instrumentos fi nanceiros cotados e não cotados e instrumentos 
fi nanceiros derivativos. São classifi cados entre as categorias abaixo de acordo com o propósito para os 
quais foram adquiridos ou emitidos: d.1.1) Ativos fi nanceiros mensurados ao valor justo por meio 
do resultado: Incluem ativos fi nanceiros mantidos para negociação e ativos designados no reconheci-
mento inicial ao valor justo por meio do resultado. São classifi cados como mantidos para negociação se 
originados com o propósito de venda ou recompra no curto prazo. Instrumentos derivativos também são 
classifi cados como mantidos para negociação, exceto aqueles designados como instrumentos de hed-
ge, defi nidos em conformidade com o CPC 38. Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que não 
são intimamente relacionados ao contrato principal e que devem ser separados, são também classifi ca-
dos como mantidos para negociação, a menos que sejam classifi cados como instrumentos de hedge 
efi cazes. A cada data de encerramento são mensurados e apresentados no balanço pelo seu valor 
justo. Os juros, correção monetária, ganhos ou perdas com variação cambial e as variações decorren-
tes da avaliação ao valor justo são reconhecidos na demonstração do resultado quando incorridos na 
linha de receitas ou despesas fi nanceiras. A Companhia e suas controladas avaliaram ativos fi nancei-
ros a valor justo por meio do resultado, quando pretende negociá-los em um curto espaço de tempo. 
Quando a companhia e suas controladas não estiverem em condições de negociar esses ativos fi nan-
ceiros em decorrência de mercados inativos, e a intenção da administração em vendê-los no futuro 
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próximo sofrer mudanças signifi cativas., a Companhia e suas controladas podem optar em reclassifi car 
esses ativos fi nanceiros em determinadas circunstâncias. A reclassifi cação para empréstimos e contas 
a receber, disponíveis para venda ou mantidos até o vencimento, depende da natureza do ativo. Essa 
avaliação não afeta quaisquer ativos fi nanceiros designados a valor justo por meio do resultado utilizan-
do a opção de valor justo no momento da apresentação. Derivativos embutidos em contratos principais 
são contabilizados como derivativos separados quando os seus riscos e características econômicas 
não são intimamente relacionados com aqueles dos contratos principais e os contratos principais não 
forem contabilizados a valor justo por meio do resultado. Esses derivativos embutidos são mensurados 
a valor justo, com os correspondentes ganhos ou perdas resultantes de variações no valor justo reco-
nhecidos na demonstração do resultado. Uma nova revisão somente ocorre quando houver uma mu-
dança nos termos do contrato que signifi cativamente altere os fl uxos de caixa que, de outra forma, se-
riam requeridos. d.1.2) Investimentos mantidos até o vencimento: Ativos fi nanceiros não derivativos 
com pagamentos fi xos ou determináveis com vencimentos defi nidos para os quais a Companhia mani-
festa intenção e capacidade de mantê-los até o vencimento. Após reconhecimento inicial são mensura-
dos pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros, levando em consideração qualquer 
desconto ou prêmio sobre a aquisição e taxas ou custos incorridos, menos perdas por redução ao valor 
recuperável. A amortização do método da taxa efetiva dos juros, atualização monetária, ganhos ou 
perdas com variação cambial, são reconhecidos na demonstração do resultado quando incorridos na 
linha de receitas ou despesas fi nanceiras. As perdas por redução ao valor recuperável são reconheci-
das como despesa fi nanceira na demonstração do resultado. d.1.3) Empréstimos e recebíveis: Ativos 
fi nanceiros não derivativos com pagamentos fi xos ou determináveis porém não cotados em mercado 
ativo. Após reconhecimento inicial são mensurados pelo custo amortizado com base no método da taxa 
efetiva de juros levando em consideração qualquer desconto ou “prêmio” na aquisição e taxas ou custos 
incorridos, menos perda por redução ao valor recuperável. A amortização do método da taxa efetiva de 
juros, atualização monetária, ganhos ou perdas com variação cambial, são reconhecidos na demons-
tração do resultado quando incorridos na linha de receitas ou despesas fi nanceiras. As perdas por re-
dução ao valor recuperável são reconhecidas como despesa fi nanceira na demonstração do resultado. 
d.1.4) Disponíveis para venda: Ativos fi nanceiros que não se qualifi cam nas categorias e.1 a e.3. Na 
data de cada balanço são mensurados pelo seu valor justo. Os juros calculados com base no método 
da taxa efetiva, os ganhos ou perdas com variação cambial, e as perdas por redução ao valor recupe-
rável quando aplicável, são reconhecidos na demonstração do resultado quando incorridos, e as varia-
ções decorrentes da diferença entre o valor do investimento atualizado pelas condições contratuais e a 
avaliação ao valor justo são reconhecidas no patrimônio líquido diretamente na reserva de disponíveis 
para venda dentro dos outros resultados abrangentes, enquanto o ativo não for realizado, sendo reclas-
sifi cadas para o resultado após a realização, líquida dos efeitos tributários. O valor justo de ativos mo-
netários disponíveis para a venda denominados em moeda estrangeira é mensurado nessa moeda 
estrangeira e convertido utilizando-se a taxa de câmbio à vista vigente na data de reporte das demons-
trações fi nanceiras. As variações do valor justo atribuíveis a diferenças de conversão que resultam de 
uma mudança do custo amortizado do ativo são reconhecidas na demonstração do resultado, e as de-
mais variações são reconhecidas diretamente no patrimônio líquido. (i) Desreconhecimento (baixa) 
de ativos fi nanceiros: Um ativo fi nanceiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo fi nanceiro ou 
parte de um grupo de ativos fi nanceiros semelhantes) é baixado quando: • Os direitos de receber fl uxos 
de caixa do ativo expirarem; • Houver transferência dos direitos de receber fl uxos de caixa do ativo ou 
assumir uma obrigação de pagar integralmente os fl uxos de caixa recebidos, sem demora signifi cativa, 
a um terceiro por força de um acordo de “repasse”; e (a) Houver transferência substancial de todos os 
riscos e benefícios do ativo, ou (b) Não houver transferência ou retenção substancial dos riscos e bene-
fícios relativos ao ativo, mas transfere o controle sobre o ativo. Quando houver transferência dos direi-
tos de receber fl uxos de caixa de um ativo ou tiver executado um acordo de repasse, e não ocorrer 
transferência ou retenção substancial de todos os riscos e benefícios relativos ao ativo, este é reconhe-
cido na extensão do envolvimento contínuo da Companhia e suas controladas. Nesse caso, a Compa-
nhia e suas controladas também reconhecem um passivo associado. O ativo transferido e o passivo 
associado são mensurados com base nos direitos e obrigações que a Companhia e suas controladas 
mantiveram o envolvimento contínuo na forma de uma garantia sobre o ativo transferido é mensurado 
pelo valor contábil original do ativo ou pela máxima contraprestação que puder ser exigida da Compa-
nhia e suas controladas, dos dois o menor. Quando o investimento e classifi cado como disponível para 
venda, é desreconhecido ou quando for determinada perda por redução ao valor recuperável, os ga-
nhos ou as perdas cumulativos anteriormente reconhecidos em outros resultados abrangentes devem 
ser reconhecidos na demonstração do resultado. (ii) Redução do valor recuperável de ativos fi nan-
ceiros: A Companhia e suas controladas avaliam nas datas do balanço se há alguma evidência objeti-
va que determine se o ativo fi nanceiro ou grupo de ativos fi nanceiros não é recuperável. Caso se con-
fi rme a existência de impactos nos fl uxos de caixa pela deteorização de seus ativos, e sendo possível 
estimar de maneira confi ável, a Paranapanema e suas controladas reconhecem no resultado a perda 
por impairment. d.2) Passivos fi nanceiros: A Companhia e suas controladas determinam a classifi ca-
ção dos seus passivos fi nanceiros no momento do seu reconhecimento inicial. Os passivos fi nanceiros 
da Companhia e suas controladas incluem contas a pagar a fornecedores e outras contas a pagar, 
conta garantia (conta-corrente com saldo negativo), empréstimos e fi nanciamentos, contratos de garan-
tia fi nanceira e instrumentos fi nanceiros derivativos. Os principais passivos fi nanceiros reconhecidos 
pela Companhia e suas controladas incluem: contas a pagar a fornecedores e outras contas a pagar, 
conta garantia (conta-corrente com saldo negativo), empréstimos e fi nanciamentos e instrumentos fi -
nanceiros derivativos. São classifi cados entre as categorias abaixo de acordo com a natureza dos ins-
trumentos fi nanceiros contratados ou emitidos: d.2.1) Passivos fi nanceiros mensurados ao valor 
justo por meio do resultado: Incluem passivos fi nanceiros usualmente para negociação e com objeti-
vo de venda no curto prazo, passivos designados no reconhecimento inicial ao valor justo por meio do 
resultado e instrumento derivativos que não satisfazem os critérios de contabilização de hedge defi ni-
dos pelo CPC 38. Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que não são intimamente relaciona-
dos ao contrato principal e que devem ser separados, também são classifi cados como mantidos para 
negociação, a menos que sejam designados como instrumentos de hedge efetivos. A cada data de 
balanço são mensurados pelo seu valor justo. Os juros, atualização monetária, ganhos ou perdas com 
variação cambial e as variações decorrentes da avaliação ao valor justo, quando aplicáveis, são reco-
nhecidos na demonstração do resultado quando incorridos. d.2.2) Empréstimos e fi nanciamentos: 
Após reconhecimento inicial, empréstimos e fi nanciamentos sujeitos a juros são mensurados subse-
quentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas 
são reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como duran-
te o processo de amortização pelo método da taxa de juros efetivos. d.2.3) Passivos fi nanceiros não 
mensurados ao valor justo: Passivos fi nanceiros não derivativos que não são usualmente negociados 
antes do vencimento. Após reconhecimento inicial são mensurados pelo custo amortizado pelo método 
da taxa efetiva de juros. Os juros, atualização monetária e ganhos ou perdas com variação cambial, 
quando aplicáveis, são reconhecidos da demonstração do resultado quando incorridos. (i) Desreco-
nhecimento (baixa) de passivos fi nanceiros: Um passivo fi nanceiro é baixado quando a obrigação 
for revogada, cancelada ou expirar. Quando um passivo fi nanceiro existente for substituído por outro do 
mesmo mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem 
signifi cativamente alterados, essa substituição ou alteração é tratada como baixa do passivo original e 
reconhecimento de um novo passivo, sendo a diferença nos correspondentes valores contábeis reco-
nhecida na demonstração do resultado. d.3) Apresentação líquida Instrumentos fi nanceiros: Ativos 
e passivos fi nanceiros são apresentados líquidos no balanço patrimonial se, e somente se, houver um 
direito legal corrente e executável de compensar os montantes reconhecidos e se houver a intenção de 
compensação, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. d.4) Valor justo dos instru-
mentos fi nanceiros: O valor justo dos instrumentos fi nanceiros ativamente negociados em mercados 
organizados é determinado com base nos valores cotados no mercado na data de fechamento do ba-
lanço. Na inexistência de um mercado ativo, o valor justo dos instrumentos fi nanceiros é determinado 
por meio de técnicas de avaliação. Essas técnicas incluem o uso de transações de mercado recentes 
entre partes independentes, referência ao valor de mercado de instrumentos fi nanceiros similares, aná-
lise dos fl uxos de caixa descontados ou outros modelos de avaliação. Uma análise do valor justo de 
instrumentos fi nanceiros e mais detalhes sobre como eles são calculados estão na Nota 24 e) Instru-
mentos fi nanceiros derivativos e contabilidade de hedge e futuros: A Companhia e suas controla-
das utilizam instrumentos fi nanceiros derivativos, como contratos a termo de moeda, contratos futuros 
de commodities e swaps de taxa de juros para fornecer proteção contra o risco de variação das taxas 
de câmbio, o risco de variação dos preços de commodities e o risco de variação das taxas de juros, 
respectivamente. A Companhia e suas controladas possuem hedge com a seguinte classifi cação: • 
hedge de valor justo ao fornecer proteção contra a exposição às alterações no valor justo de ativo ou 
passivo reconhecido ou de compromisso fi rme não reconhecido, ou de parte identifi cada de tal ativo, 
passivo ou compromisso fi rme, que seja atribuível a um risco particular e possa afetar o resultado; ou • 
hedge de fl uxo de caixa ao fornecer proteção contra a variação nos fl uxos de caixa que seja atribuível 
a um risco particular associado a um ativo ou passivo reconhecido ou a uma transação prevista alta-
mente provável e que possa afetar o resultado. Os derivativos que satisfazem os critérios para contabi-
lidade como hedge são registrados da seguinte forma: Hedge de valor justo: O ganho ou a perda re-
sultante das mudanças do valor justo de um instrumento de hedge (para instrumento de hedge 
derivativo) ou do componente cambial da sua quantia escriturada medido de acordo com o CPC 38 
(para instrumento de hedge não derivativo) deve ser reconhecido no resultado. O ganho ou a perda 
resultante do item coberto atribuível ao risco coberto deve ajustar a quantia escriturada do item coberto 
a ser reconhecido no resultado. As mudanças do valor justo do instrumento de hedge e as mudanças 
do valor justo do item objeto de hedge atribuíveis ao risco coberto são reconhecidas na linha da de-
monstração de resultado relacionada ao item objeto de hedge. A mudança no valor justo de um deriva-
tivo de taxa de juros designado numa relação de hedge é reconhecida no resultado fi nanceiro. A mu-
dança no valor justo do item objeto de hedge relacionado ao risco objeto de hedge é registrada como 
ajuste do valor contábil do item objeto de hedge, sendo também reconhecida no resultado fi nanceiro. 
Se o item objeto de hedge for baixado, o valor justo não amortizado é reconhecido imediatamente na 
demonstração do resultado. Quando um compromisso fi rme não reconhecido é designado como um 
item objeto de hedge numa relação de hedge, a variação do valor justo do compromisso fi rme atribuível 
ao risco coberto é reconhecida como um ativo fi nanceiro quando ela for positiva ou como um passivo 
fi nanceiro quando ela for negativa, com o reconhecimento de um correspondente ganho ou perda na 
demonstração do resultado. O saldo acumulado no balanço patrimonial, decorrente das variações su-
cessivas do valor justo do compromisso fi rme atribuível ao risco coberto, será transferido para o saldo 
do item objeto de hedge no momento do reconhecimento inicial (reconhecimento do saldo das contas a 
pagar ou das contas a receber). Hedge de fl uxo de caixa: A parte efi caz do ganho ou perda do instru-
mento de hedge é reconhecida diretamente no patrimônio líquido em outros resultados abrangentes, 
enquanto a parte inefi caz do hedge é reconhecida imediatamente no resultado fi nanceiro. Quando a 
estratégia documentada da gestão de risco da Companhia e suas controladas para uma relação de 
hedge em particular excluir da avaliação da efi cácia de hedge um componente específi co do ganho ou 
perda ou os respectivos fl uxos de caixa do instrumento de hedge, esse componente do ganho ou perda 
excluído é reconhecido imediatamente no resultado fi nanceiro. Os valores contabilizados em outros 
resultados abrangentes são transferidos imediatamente para a demonstração do resultado quando a 
transação objeto de hedge afetar o resultado, por exemplo, quando a receita ou despesa fi nanceira 
objeto de hedge for reconhecida ou quando uma venda prevista ocorrer. Quando o item objeto de hed-
ge for o custo de um ativo ou passivo não fi nanceiro, os valores contabilizados no patrimônio líquido são 
transferidos ao valor contábil inicial do ativo ou passivo não fi nanceiro. Se a ocorrência da transação 
prevista ou compromisso fi rme não for mais esperado, os valores anteriormente reconhecidos no patri-
mônio líquido são transferidos para a demonstração do resultado. Se o instrumento de hedge expirar ou 
for vendido, encerrado ou exercido sem substituição ou rolagem, ou se a sua classifi cação como hedge 
for revogado, os ganhos ou perdas anteriormente reconhecidos no resultado abrangente permanecem 
diferidos no patrimônio líquido na reserva de outros resultados abrangentes até que a transação previs-
ta ou compromisso fi rme afetem o resultado. Classifi cação entre curto e longo prazo: Instrumentos 
derivativos não classifi cados como instrumento de hedge efi caz são classifi cados como de curto e longo 
prazo ou segregados em parcela de curto prazo ou de longo prazo com base em uma avaliação dos 
fl uxos de caixa contratados. Quando a Companhia e suas controladas mantiverem um derivativo como 
hedge econômico (e não aplicar contabilidade de hedge), por um período superior a 12 meses após a 
data do balanço, o derivativo é classifi cado como de longo prazo (ou segregado em parcela de curto e 
longo prazo), consistentemente com a classifi cação do item correspondente. • Os derivativos embutidos 
que não estão intimamente relacionados ao contrato principal são classifi cados de forma consistente 
com os fl uxos de caixa do contrato principal. • Os instrumentos derivativos designados como tal e que 
são efetivamente instrumentos de hedge efi cazes são classifi cados de forma consistente com a classi-
fi cação do correspondente item objeto de hedge. O instrumento derivativo é segregado em parcela de 
curto prazo e de longo prazo apenas quando uma alocação confi ável puder ser feita. f) Caixa e equi-
valentes de caixa: São mantidos com a fi nalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo, 
e não para investimento ou outros fi ns. Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, aplicações 
fi nanceiras resgatáveis no prazo de 90 dias das datas dos balanços de aplicação original e com risco 
insignifi cante de mudança de seu valor de mercado. As aplicações fi nanceiras incluídas nos equivalen-
tes de caixa, em sua maioria, são classifi cadas na categoria “ativos fi nanceiros mensurados ao valor 
justo por meio do resultado”. A abertura dessas aplicações por tipo de classifi cação está apresentada 
na nota nº 05. g) Contas a receber de clientes: Estão apresentadas a valores de realização, sendo 
que as contas a receber de clientes no mercado externo estão atualizadas com base nas taxas de 
câmbio vigentes na data das demonstrações fi nanceiras. Foi constituída provisão em montante consi-
derado sufi ciente pela Administração para os créditos cuja recuperação é considerada duvidosa. Infor-
mações referentes a composição da contas a receber em valores a vencer e vencidos estão demons-
tradas na nota nº 06. h) Estoques: Avaliados ao custo médio de aquisição, líquido dos impostos 
compensáveis quando aplicáveis. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboração con-
templa as matérias primas, outros materiais de produção, o custo da mão-de-obra direta, outros custos 
diretos e uma parcela (alocação) dos custos fi xos e variáveis, baseados na capacidade operacional 
normal. A avaliação dos estoques não excede o seu valor de mercado. As provisões para estoques de 
baixa rotatividade ou obsoletos são constituídas quando consideradas necessárias pela Administração. 
i) Depósitos judiciais: Depósitos judiciais são atualizados monetariamente e apresentados no ativo 
não circulante. j) Despesas antecipadas: Representam pagamentos antecipados de seguros e outras 
despesas cujos benefícios ou prestação de serviços à Companhia irão ocorrer durante o exercício se-
guinte. k) Investimentos: Investimentos em empresas controladas são contabilizados com base no 
método da equivalência patrimonial, conforme CPC 18 (IAS 28), para fi ns de demonstrações fi nanceiras 
individuais da controladora. Com base no método da equivalência patrimonial, os investimentos em 
controladas são contabilizados no balanço patrimonial ao custo, adicionado das mudanças após a 
aquisição da participação societária nas controladas. A demonstração do resultado refl ete a parcela dos 
resultados das operações das controladas com base no método da equivalência patrimonial. Quando 
uma mudança for diretamente reconhecida no patrimônio da controlada, a Controladora reconhecerá 
sua parcela nas variações ocorridas e divulgará esse fato, quando aplicável, na demonstração das 
mutações do patrimônio líquido. Os ganhos e perdas não realizados, resultantes de transações entre a 
Controladora e suas controladas (direta e indireta), são eliminados de acordo com a participação man-
tida nas controladas. As demonstrações fi nanceiras das controladas são elaboradas para o mesmo 
período de divulgação que o da Controladora. Quando necessário, são efetuados ajustes para que as 
políticas contábeis estejam de acordo com as adotadas pela Controladora. Após a aplicação do método 
da equivalência patrimonial, a Companhia determina se é necessário reconhecer perda adicional do 
valor recuperável sobre o investimento da Controladora em suas controladas. A Controladora determi-
na, em cada data de fechamento do balanço patrimonial, se há evidência objetiva de que os investimen-
tos nas controladas sofreram perdas por redução ao valor recuperável. Se assim for, a Controladora 
calcula o montante da perda por redução ao valor recuperável como a diferença entre o valor recuperá-
vel da controlada e o valor contábil e reconhece o montante na demonstração do resultado. As demons-
trações fi nanceiras consolidadas são compostas pelas demonstrações fi nanceiras da Paranapane-
ma S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2011 e 2010, apresentadas abaixo:
Controladas 2011 2010____________________________________________________________ _________ _________
Cibrafértil Companhia Brasileira de Fertilizantes 99,84% 99,84%
CDPC - Centro de Distribuição de Produtos de Cobre Ltda. 99,99% 99,99%
Paranapanema (USA) Inc. 100,00% 100,00%
Caraíba Incorporated Ltd. 100,00% 100,00%
Caraiba Energia Ltda. 99,99% 99,99%
Paraibuna Agropecuária Ltda.  100,00% 100,00%
PMA Importadora e Exportadora Ltda.  100,00% -
PMA Minerals Ltda.  99,90% -
PMA Empreendimentos Imobiliários Ltda.  99,90% -

As demonstrações fi nanceiras das controladas são elaboradas para o mesmo período de divulgação da 
Controladora. Sendo as políticas contábeis consistentes para todo o Grupo. O processo de consolida-
ção das contas patrimoniais e do resultado soma, horizontalmente, os saldos das contas de ativo, 
passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementado pelas eliminações dos seguin-
tes: • Participações da controladora no capital, reservas e resultados acumulados das empresas conso-
lidadas; • Saldos de contas do ativo e do passivo mantidos entre as empresas consolidadas; • Saldos 
de receitas e despesas decorrentes de transações signifi cativas realizadas entre as empresas consoli-
dadas. l) Propriedades para investimento: Propriedades para investimento são inicialmente mensu-
radas ao custo, incluindo custos da transação. O valor contábil inclui o custo de reposição de parte de 
uma propriedade para investimento existente à época em que o custo for incorrido se os critérios de 
reconhecimento forem satisfeitos; excluindo os custos do serviço diário da propriedade para investi-
mento. Após o reconhecimento inicial, propriedades para investimento são apresentadas ao valor justo, 
que refl ete as condições de mercado na data do balanço. Ganhos ou perdas resultantes de variações 
do valor justo das propriedades para investimento são incluídos na demonstração do resultado no 
exercício em que forem gerados. Propriedades para investimento são baixadas quando vendidas ou 
quando a propriedade para investimento deixa de ser permanentemente utilizada e não se espera ne-
nhum benefício econômico futuro da sua venda. A diferença entre o valor líquido obtido da venda e o 
valor contábil do ativo é reconhecida na demonstração do resultado no período da baixa. Transferências 
são feitas para a conta de propriedade para investimento, ou desta conta, apenas quando houver uma 
mudança no seu uso. Se a propriedade ocupada por proprietário se tornar uma propriedade para inves-
timento, o Grupo contabiliza a referida propriedade de acordo com a política descrita no item de imobi-
lizado até a data da mudança no seu uso. m) Ações em tesouraria: Instrumentos patrimoniais próprios 
que são readquiridos (ações de tesouraria) são reconhecidos ao custo e deduzidos do patrimônio líqui-
do. Nenhum ganho ou perda é reconhecido na demonstração do resultado na compra, venda, emissão 
ou cancelamento dos instrumentos patrimoniais próprios da Companhia. Qualquer diferença entre o 
valor contábil e a contraprestação é reconhecida em outras reservas de capital. n) Imobilizado: O ativo 
imobilizado é demonstrado ao custo de aquisição ou construção, custo de empréstimos, deduzido dos 
impostos compensáveis, quando aplicável, e da depreciação acumulada. Adicionalmente, conforme 
faculdade estabelecida pelo ICPC 10/CPC 27 (IAS 16), a Companhia optou durante a adoção inicial dos 
novos pronunciamentos contábeis emitidos pelo CPC em convergência ao IFRS, ocorrida em 01 de 
janeiro de 2009, pela atribuição de custo ao ativo imobilizado para todos os itens relevantes das classes 
de Terrenos e Edifi cações e Máquinas e Equipamentos, optando por manter as demais classes de ati-
vos que compõe os saldos registrados com base em seu custo histórico de aquisição. Os valores atri-
buídos foram determinados através de laudo técnico de avaliação efetuado por peritos independentes 
de empresa especializada, elaborados de acordo com as diretrizes seguindo a norma NBR 14.653 e 
demais normas da ABNT (Associação Brasileira de Normas Técnicas e do INMETRO - Instituto Nacio-
nal de Metrologia, em conformidade com os requerimentos do CPC 27, ICPC 10 e IAS 16. Sendo os 
laudos aprovados pelo Conselho de Administração da Companhia, gerando um aditivo, em 01 de janei-
ro de 2009, de R$ 136.857 ao custo anteriormente registrado de R$ 328.551 no ativo imobilizado no 
balanço da Caraíba Metais S.A., incorporada em 13 de novembro de 2009, um aditivo de R$ 261.710 
ao custo de R$ 108.054 no balanço da Eluma S.A. Ind. e Com., incorporada em 31 de março de 2010 
e um aditivo de R$ 17.017 ao custo de R$ 18.023 no balanço da Cibrafértil Companhia Brasileira de 
Fertilizantes S.A., totalizando no consolidado um aditivo de R$ 415.584 ao custo de R$ 454.628. Sobre 
o saldo constitui-se imposto de renda e contribuição social diferidos passivos. A contrapartida do saldo 
é registrada no patrimônio líquido, no grupo de “ajustes de avaliação patrimonial”, líquidos dos impostos 
incidentes. A Companhia utiliza o método de depreciação linear defi nida com base na avaliação da vida 
útil estimada de cada ativo, estimados com base na expectativa de geração de benefícios econômicos 
futuros, exceto para terrenos, os quais não são depreciados conforme determinado pela norma contábil 
e fi scal. As premissas e os fundamentos que foram utilizados para proceder à avaliação e à estimativa 
das vidas úteis e determinação do valor residual foram: - Inspeção física para verifi cação da existência, 
estado de conservação, manutenção preventiva e corretiva e características técnicas dos bens avalia-
dos. - Determinação da vida útil de cada grupo de bens através das analises de dois parâmetros princi-
pais: a vida útil teórica e a vida útil baseada em investimentos econômicos despendidos através do 
tempo. - Determinação das taxas de depreciação e dos valores individuais da vida útil remanescente 
para cada bem do ativo. - Análise e comparação das amostras escolhidas e das tabelas técnicas exis-
tentes, determinar a vida útil para cada grupo de bens, para a fi xação dos percentuais relativos à depre-
ciação e os valores de vida útil remanescente. O valor residual e vida útil dos ativos e os métodos de 
depreciação são revistos no encerramento de cada exercício, e ajustados de forma prospectiva, se 
necessário. Os gastos incorridos com manutenção e reparo são contabilizados somente se os benefí-
cios econômicos associados a esses itens forem prováveis e os valores mensurados de forma confi á-
vel, enquanto que os demais gastos são registrados diretamente na demonstração do resultado, quan-
do incorridas. Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum benefício 
econômico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do 
ativo (calculado como sendo a diferença entre o valor líquido da venda e o valor contábil do ativo) são 
incluídos na demonstração do resultado no exercício em que o ativo for baixado. Os valores estão di-
vulgados na nota explicativa 12. o) Custos de empréstimos: Custos de empréstimos diretamente re-
lacionados com a aquisição, construção ou produção de um ativo que necessariamente requer um 
tempo signifi cativo para ser concluído para fi ns de uso são capitalizados como parte do custo do corres-
pondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos são registrados em despesa no período em 
que são incorridos. Custos de empréstimo compreendem juros, variação cambial e outros custos incor-
ridos por uma entidade relativos ao empréstimo. p) Ativos não circulantes mantidos para venda: Os 
grupos de ativo não circulante classifi cados como mantidos para venda são mensurados com base no 
menor valor entre o valor contábil e o valor justo, deduzido dos custos de venda. Os grupos de ativo não 
circulante são classifi cados como mantidos para venda se seus valores contábeis forem recuperados 
por meio de uma transação de venda, em vez de por meio de uso contínuo. Essa condição é conside-
rada cumprida apenas quando a venda for altamente provável e o grupo de ativo ou de alienação estiver 
disponível para venda imediata na sua condição atual. A administração deve comprometer-se com a 
venda dentro de um ano a partir da data de classifi cação. q) Intangível: Ativos intangíveis adquiridos 
separadamente são mensurados ao custo no momento do seu reconhecimento inicial. Após o reconhe-
cimento inicial, os ativos intangíveis são apresentados ao custo, menos amortização acumulada e per-
das acumuladas de valor recuperável, quando aplicável. O período de amortização e o método de 
amortização para os ativos intangíveis de vida defi nida são revistos no mínimo ao fi nal de cada exercí-
cio fi nanceiro. Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangível, quando estas ocorrem, são 
mensurados como a diferença entre o valor líquido obtido da venda e o valor contábil do ativo, sendo 
reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa do ativo. r) Arrendamento Mercan-
til - Companhia como arrendatária: Arrendamentos mercantis fi nanceiros que transferem a Companhia 
basicamente todos os riscos e benefícios relativos à propriedade do item arrendado são capitalizados 
no início do arrendamento mercantil pelo valor justo do bem arrendado ou, se inferior, pelo valor presen-
te dos pagamentos mínimos de arrendamento mercantil. Sobre o custo são acrescidos, quando aplicá-
vel, os custos iniciais diretos incorridos na transação. Os pagamentos de arrendamento mercantil fi nan-
ceiro são alocados a encargos fi nanceiros e redução de passivo de arrendamento mercantil fi nanceiros. 
De forma a obter taxa de juros constante sobre o saldo remanescente do passivo. Os encargos fi nan-
ceiros são reconhecidos na demonstração do resultado. Os pagamentos de arrendamento mercantil 
operacional são reconhecidos como despes da demonstração do resultado de forma linear ao longo do 
prazo do arrendamento mercantil. Companhia como arrendadora: Arrendamentos mercantis para os 
quais a Companhia não transfere substancialmente todos os riscos e benefícios da posse do ativo são 
classifi cados como arrendamentos mercantis operacionais. Custos diretos iniciais incorridos na nego-
ciação de arrendamentos mercantis operacionais são adicionados ao valor contábil do ativo locado e 
reconhecidos ao longo do prazo do arrendamento com base semelhante à receita de aluguel. Aluguéis 
contingentes são reconhecidos como receita ao longo do tempo em que eles são auferidos. Os contra-
tos de arrendamento mercantil operacional são reconhecidos como despesa no exercício em que o 
benefício sobre o ativo arrendado é obtido, mesmo que os respectivos pagamentos não sejam feitos 
nesse exercício (Nota 25). s) Redução do valor recuperável de ativos (“impairment”): O imobilizado 
e outros ativos não circulantes e os ativos intangíveis, são revistos anualmente para se identifi car evi-
dências de perdas não recuperáveis, ou ainda, sempre que eventos ou mudanças nas circunstâncias 
econômicas, operacionais ou tecnológicas, que possam indicar deterioração ou perda de seu valor re-
cuperável. Quando tais evidências são identifi cadas, o valor recuperável é calculado para verifi car se há 
perda. O valor recuperável de um ativo corresponde ao valor justo de um ativo ou da unidade geradora 
de caixa (CGU), menos os custos de venda, e o seu valor em uso, dos dois o maior, sendo determinado 
individualmente para cada ativo, a menos que o ativo não gere entradas de fl uxo de caixa que sejam 
independentes daqueles de outros ativos ou grupos de ativos. Quando houver perda, ela é reconhecida 
pelo montante em que o valor contábil do ativo ultrapassa o valor recuperável, que é o maior entre o 
preço líquido de venda e o valor em uso de um ativo. Na estimativa do valor em uso, os fl uxos de caixa 
futuros estimados são descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos 
impostos que refl ita as avaliações de mercado atuais do valor temporal do dinheiro e riscos específi cos 
inerentes ao ativo. Um modelo adequado de avaliação é utilizado para determinar o valor justo menos 
custo de venda. Esses cálculos são confi rmados por múltiplos de avaliação, preços cotados de ações 
de subsidiárias abertas e outros indicadores de valor justo disponíveis. Para fi ns de avaliação do “im-
pairment”, os ativos são agrupados no nível mais baixo para o qual existem fl uxos de caixa identifi cáveis 
separadamente. Perdas de valor recuperável de operações presentes e futuras são reconhecidas na 
demonstração do resultado nas categorias de despesa consistentes com a função do ativo afetado. t) 
Outros ativos e passivos: Um ativo é reconhecido no balanço quando for provável que seus benefí-
cios econômicos futuros serão gerados em benefi cio da Companhia e seu custo ou valor puder ser 
mensurado com segurança. Um passivo é reconhecido no balanço quando a Companhia possui uma 
obrigação legal ou constituída como resultado de um evento passado, sendo provável que um recurso 
econômico seja requerido para liquidá-lo. As provisões são registradas tendo como base as melhores 
estimativas do risco envolvido. Os ativos e passivos são classifi cados como circulantes quando sua 
realização ou liquidação é provável que ocorra nos próximos doze meses. Caso contrário, são demons-
trados como não circulantes. u) Tributação: Os créditos decorrentes da não-cumulatividade do PIS/
COFINS são apresentados deduzindo o custo dos produtos vendidos na demonstração do resultado. 
Os débitos decorrentes das receitas fi nanceiras e os créditos das despesas fi nanceiras estão apresen-
tados deduzindo as próprias linhas na demonstração do resultado. O imposto de renda corrente e dife-
rido é calculado e registrado com base nas alíquotas estabelecidas pela legislação do imposto de renda 
vigentes na data da elaboração das demonstrações fi nanceiras de acordo com o regime de competên-
cia. O imposto de renda e a contribuição social diferidos, ativos e passivos, são calculados e reconhe-
cidos sobre as diferenças temporárias entre as bases de cálculo do tributo e os valores contábeis das 
demonstrações fi nanceiras. A alíquota de impostos defi nidas atualmente para se determinar os créditos 
tributários diferidos é de 25% para imposto de renda na controladora e 34%(25% para imposto de renda 
e 9% para contribuição social) nas controladas Cibrafértil e CDPC. Impostos diferidos ativos são reco-
nhecidos na extensão em que seja provável que o lucro futuro tributável esteja disponível para ser 
usado na compensação das diferenças temporárias, com base no histórico de resultados e em proje-
ções de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cenários econô-
micos futuros que podem, portanto, sofrer alterações. O valor contábil dos impostos diferidos ativos é 
revisado em cada data do balanço e baixado na extensão em que não é mais provável que lucros tribu-
táveis estarão disponíveis para permitir que toda ou parte do imposto diferido ativo venha a ser utilizado. 
Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patrimônio líquido também são reco-
nhecidos no patrimônio líquido e não na demonstração do resultado itens de imposto diferido são reco-
nhecidos de acordo com a transação que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou dire-
tamente no patrimônio líquido. v) Subvenções governamentais: Subvenções governamentais são 
reconhecidas quando houver razoável certeza de que o benefício será recebido e que todas as corres-
pondentes condições serão satisfeitas. Quando o benefício se refere a um item de despesa, é reconhe-
cido como receita ao longo do período do benefício, de forma sistemática em relação aos custos cujo 
benefício objetiva compensar. Quando o benefício se referir a um ativo, é reconhecido como receita 
diferida e lançado no resultado em valores iguais ao longo da vida útil esperada do correspondente 
ativo. w) Ajuste a valor presente de ativos e passivos: Os ativos e passivos monetários de longo 
prazo são ajustados pelo seu valor presente, sendo que alguns são atualizados monetariamente e, 
portanto, estão ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente de ativos e passivos mone-
tários de curto prazo, é registrado somente quando o efeito é considerado relevante em relação às de-
monstrações fi nanceiras tomadas em conjunto. Para fi ns de registro e determinação de relevância, o 
ajuste a valor presente é calculado levando em consideração os fl uxos de caixa contratuais e a taxa de 
juros explícita, e em certos casos implícita, dos respectivos ativos e passivos. x) Provisões para riscos 
tributários, cíveis e trabalhistas: A Sociedade é parte de diversos processos judiciais e administrati-
vos. Provisões são constituídas para todas as contingências referentes a processos judiciais para os 
quais é provável que uma saída de recursos seja feita para liquidar a contingência/obrigação e uma 
estimativa razoável possa ser feita. A avaliação da probabilidade de perda inclui a avaliação das evidên-
cias disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, as decisões mais recentes nos 
tribunais e sua relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos advogados externos. As 
provisões são revisadas e ajustadas para levar em conta alterações nas circunstâncias, tais como 
prazo de prescrição aplicável, conclusões de inspeções fi scais ou exposições adicionais identifi cadas 
com base em novos assuntos ou decisões de tribunais. Estimativas contábeis: São baseadas no 
melhor conhecimento existente em cada período e nas ações que se planeja realizar, sendo permanen-
temente revistas com base nas informações disponíveis. Alterações nos fatos e circunstâncias podem 
conduzir a revisão das estimativas, pelo que os resultados reais futuros poderão divergir das estimati-
vas. As premissas signifi cativas relativas às fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras impor-
tantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanço são apresentadas a seguir: (1) Impostos: 
As estimativas de recuperação dos créditos tributários estão suportadas pelas projeções dos lucros 
tributáveis levando em consideração diversas premissas fi nanceiras e de negócios. Consequentemente 
essas estimativas estão sujeitas às incertezas inerentes a essas previsões. (2) Valor Justo de Instru-
mentos Financeiros: Quando o valor justo de ativos e passivos fi nanceiros apresentados no balanço 
patrimonial não puder ser obtido de mercados ativos, será determinado utilizando técnicas de avalia-
ção, incluindo o método de fl uxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos se baseiam na-
queles praticados no mercado, quando possível, contudo, quando isso não for viável, um determinado 
nível de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. A Companhia usa a seguinte hierarquia 
para determinar e divulgar o valor justo de instrumentos fi nanceiros pela técnica de avaliação: Nível 1: 
preços cotados, sem ajustes, nos mercados ativos para ativos ou passivos idênticos. Nível 2: outras 
técnicas para as quais todos os dados que tenham efeito signifi cativo sobre o valor justo registrado sem 
observáveis, direta ou indiretamente. Nível 3: técnicas que usam dados que tenham efeito signifi cativo 
no valor justo registrado que não sejam baseados em dados observáveis no mercado. O julgamento 
inclui considerações sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e 
volatilidade. Mudanças nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado 
dos instrumentos fi nanceiros. A análise do impacto caso os resultados reais fossem diferentes da esti-
mativa da administração está apresentada na nota 24 no tópico análise de sensibilidade. (3) Redução 
ao valor recuperável (Impairment): As principais premissas utilizadas para determinar o valor recupe-
rável das diversas unidades geradoras de caixa são detalhadas nas notas 12 e 13. (4) Provisões para 
Riscos Tributários, Cíveis e Trabalhistas: A Companhia reconhece provisão para causas tributárias, 
cíveis e trabalhistas. A avaliação da probabilidade de perda inclui a avaliação das evidências disponí-
veis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, as decisões mais recentes nos tribunais e sua 
relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos advogados externos. As provisões são 
revisadas e ajustadas para levar em conta alterações nas circunstâncias, tais como prazo de prescrição 
aplicável, conclusões de inspeções fi scais ou exposições adicionais identifi cadas com base em novos 
assuntos ou decisões de tribunais. y) Lucro por ação: A Companhia apura o saldo de lucro por ação 
com base na atribuição do resultado do exercício de cada classe de ações emitidas pela Companhia, 
ponderado as quantidades em circulação durante o período.

05. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA E APLICAÇÕES FINANCEIRAS
A Companhia, seguindo sua política de aplicação de recursos, tem mantido suas aplicações fi nanceiras 
em investimentos de baixo risco, em títulos públicos federais em instituições fi nanceiras nas quais a 
Administração entende que sejam de primeira linha, de acordo com o rating divulgado pelas agências 
de risco Moodys, Standar & Poors e Fitch.
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  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
 Caixa e bancos 6.095 5.954 7.765 9.957
 Aplicações fi nanceiras (i) 73.135 74.750 73.135 74.750
 Cambiais Recebidas (ii) 23.416 42.121 23.416 42.121   _________ _________ _________ _________
Caixa e equivalentes de caixa 102.646 122.825 104.316 126.828
 Aplicações fi nanceiras 664.224 455.836 666.215 456.491   _________ _________ _________ _________
Aplicações fi nanceiras 664.224 455.836 666.215 456.491   _________ _________ _________ _________
   766.870 578.661 770.531 583.319   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
(i) Referem-se a operações cujo vencimento na data do Balanço Patrimonial é igual ou inferior a 90 dias 
que possuem liquidez imediata e não possuem risco de variações signifi cativos de fl utuação em função 
da taxa de juros. (ii)Referem-se a operações recebidas de clientes no exterior, aguardando fechamento de 
câmbio no momento em que a Companhia e suas controladas tiverem necessidade de caixa ou alguma 
operação de compra na mesma moeda externa. 5.1. Aplicações fi nanceiras classifi cadas como caixa 
e equivalentes de caixa: Referem-se a certifi cados de depósitos bancários e debêntures compromissa-
das e refl etem as condições usuais de mercado nas datas dos balanços, sendo remuneradas em média 
a 101,82% (101,34% em 2010) do CDI no consolidado e na controladora, mensuradas ao valor justo em 
contrapartida do resultado. Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia possuía R$ 4.378 referente a aplica-
ções fi nanceiras dadas em garantia, a titulo de garantia das operações realizadas na BM&FBOVESPA. 5.2. 
Demais aplicações fi nanceiras: Referem-se a certifi cados de depósitos bancários e debêntures compro-
missadas e refl etem as condições usuais de mercado nas datas dos balanços, sendo remuneradas em 
média a 101,82% (101,34% em 2010) do CDI no consolidado e na controladora, mensuradas ao valor justo 
e letras do tesouro nacional remuneradas a 12,12% a.a., (12,36% a.a. em 2010), mensuradas ao valor 
justo conforme taxas relativas de mercado. Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia possuía R$ 4.495 
referente a aplicações fi nanceiras dadas em garantia de operação de compra de energia no mercado livre.

06. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________Clientes no país:
 Terceiros 204.285 214.723 319.225 327.953
 Ajuste a valor presente (4.997) (970) (6.611) (1.751)
 Provisão para redução ao valor recuperável (24.303) (24.882) (27.732) (28.311)
Clientes no exterior:
 Terceiros 227.392 235.715 227.392 235.715
 Ajuste a valor presente (3.645) - (3.645) -   _________ _________ _________ _________
   398.732 424.586 508.629 533.606   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Ativo circulante 380.638 418.980 490.535 528.000
Ativo não-circulante 18.094 5.606 18.094 5.606
A composição das contas a receber por idade de vencimento, líquida de provisão perda por redução ao 
valor recuperável, é descrita como segue:  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
A vencer de 91 a 120 dias 40.150 20.361 40.150 20.361
A vencer de 61 a 90 dias 26.737 26.343 31.364 30.762
A vencer de 31 a 60 dias 57.387 58.691 86.053 88.666
A vencer até 30 dias 258.786 271.096 331.458 338.775
Vencidas há 30 dias 18.781 36.954 23.347 43.708
Vencidas de 31 a 60 dias 356 2.991 865 2.992
Vencidas de 61 a 90 dias 319 218 319 217
Vencidas de 91 a 120 dias 11 277 11 277
Vencidas há mais de 120 dias 4.034 6.917 4.505 7.891   _________ _________ _________ _________
   406.561 423.848 518.072 533.649
Ajuste a valor presente (8.642) (970) (10.256) (1.751)
Outros 813 1.708 813 1.708   _________ _________ _________ _________
   398.732 424.586 508.629 533.606   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Ativo circulante 380.638 418.980 490.535 528.000
Ativo não-circulante 18.094 5.606 18.094 5.606
A Companhia possui normas para o monitoramento de créditos e duplicatas vencidas, sendo o saldo 
exposto ao risco advindo da possibilidade de não recebimentos dos valores decorrentes de operações 
de venda. A provisão para créditos de liquidação duvidosa é constituída com base na análise das con-
tas a receber em aberto da Companhia e é considerada sufi ciente para cobrir eventuais reduções ao 
valor recuperável sobre os valores a receber em aberto. Para os recebíveis vencidos há mais de 120 
dias a Companhia conta com a hipoteca de 2 imóveis no montante de R$ 3.597, como garantia do rece-
bimento. A movimentação da provisão para créditos de liquidação duvidosa está demonstrada abaixo:
   Controladora Consolidado   ____________ ____________
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (24.882) (28.311)   ____________ ____________
Provisões do exercício (2.043) (2.043)
Utilizados 2.622 2.622   ____________ ____________
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (24.303) (27.732)   ____________ ____________
O saldo da provisão para redução ao valor recuperável das contas a receber de clientes é constituído 
por duplicatas vencidas a mais de 180 dias. A despesa com a constituição da provisão para créditos de 
liquidação duvidosa é registrada na demonstração do resultado, sob a rubrica de “Despesas comerciais”.

07. ESTOQUES  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Produtos acabados 160.804 275.290 173.044 279.378
Produtos em processo 239.827 315.338 239.827 315.338
Matérias-primas 353.931 296.805 359.204 302.412
Importações em andamento 183.397 163.240 184.241 165.996
Materiais de manutenção e outros 38.239 41.408 39.815 43.704
Matéria prima em trânsito 19.682 13.230 19.682 13.230
Materiais-para revenda 10.711 25.132 13.212 27.889
Provisão para redução ao valor 
 recuperável dos estoques (3.082) (1.014) (3.082) (1.014)   _________ _________ _________ _________
   1.003.509 1.129.429 1.025.943 1.146.933   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
A constituição ou reversão da provisão para perdas com estoques é registrada na demonstração do re-
sultado, sob a rubrica de “Outras receitas (despesas) operacionais”. O efeito líquido da reversão/cons-
tituição para perda dos estoques em 2011 totalizou R$ 2.069 (R$ 1.433 em 2010). Em 31 de dezembro 
de 2011 foi constituído o valor de R$ 1.600 referente à provisão para estoque com baixa movimentação 
e ou obsoletos. O valor está registrado na rubrica “provisão para redução ao valor recuperável dos 
estoques”. O valor líquido dos ajustes de estoque, oriundos do inventário físico cíclico e anual, foram 
reconhecidas como custo dos produtos vendidos totalizando R$ 812 em 2011 e (R$ 7 em 2010).

08. IMPOSTOS E CONTRIBUIÇÕES A RECUPERAR  Controladora  ______________________________________
  2011 2010  ___________________ ___________________
    Ativo Ativo não Ativo Ativo não 
   Notas circulante circulante circulante circulante   ______ _________ _________ _________ _________
Imposto sobre operações fi nanceiras-IOF (a-b) 1.194 14.305 - 16.687
Imposto de renda retido na fonte-IRRF  8.213 2.676 11.295 2.676
Imposto de renda e contribuição social 
 antecipados  5.429 - - -
Programa de integração social-PIS (d) 1.803 - 8.557 -
Programa de integração social-PIS - Exportação (d) 279 - 9.554 -
Imposto sobre circulação de mercadorias 
 e serviços-ICMS (c) 9.945 - 10.251 -
Finsocial a restituir (e) 6.962 - - 6.672
Contr. para fi nanc. da seguridade 
 social-COFINS (d) 5.748 - 27.986 -
Contr. para fi nanc. da seguridade 
 social-COFINS - Export. (d) 1.283 - 44.006 -
Imposto de renda e contribuição 
 social a ser restituído (f) 6.048 20.229 26.512 -
Impostos sobre ativo imobilizado a creditar  5.482 3.859 7.411 6.350
Adicional seguro acidente trabalho  266 - 1.680 979
Impostos sobre produtos industrializados-IPI  2.000 - - -
Reintegra (g) 4.324 - - -
Outros  164 272 128 -    _________ _________ _________ _________
    59.140 41.341 147.380 33.364    _________ _________ _________ _________    _________ _________ _________ _________
  Consolidado  ______________________________________
  2011 2010  ___________________ ___________________
    Ativo Ativo não Ativo Ativo não 
   Notas circulante circulante circulante circulante   ______ _________ _________ _________ _________
Imposto sobre operações fi nanceiras-IOF (a-b) 1.194 14.305 - 16.687
Imposto de renda retido na fonte-IRRF  8.473 2.676 11.433 2.676
Imposto de renda e contribuição social 
 antecipados  8.669 - 1.990 -
Programa de integração social-PIS (d) 3.675 - 9.624 -
Programa de integração social-PIS - Exportação (d) 279 - 9.554 -
Imposto sobre circulação de mercadorias 
 e serviços-ICMS (c) 10.280 - 10.865 -
Finsocial a restituir (e) 6.892 - - 6.672
Contr. para fi nanc. da seguridade 
 social-COFINS (d) 13.890 - 33.378 -
Contr. para fi nanc. da seguridade 
 social-COFINS - Export. (d) 1.283 - 44.006 -
Imposto de renda e contribuição 
 social a ser restituído (f) 8.224 20.229 28.391 -
Impostos sobre ativo imobilizado a creditar  5.675 3.993 7.572 6.805
Adicional seguro acidente trabalho  266 - 1.680 979
Impostos sobre produtos industrializados-IPI  2.000 - - -
Reintegra (g) 4.324 - - -
Outros  234 273 128 -    _________ _________ _________ _________
    75.358 41.476 158.621 33.819    _________ _________ _________ _________    _________ _________ _________ _________
(a) Em 15 de maio de 2000, a Companhia Caraíba Metais S.A., incorporada pela Paranapanema S.A. 
em 13 de novembro de 2009 obteve sentença defi nitiva, no Supremo Tribunal Federal - STF, na ação 
em que pedia a restituição dos valores pagos entre abril de 1990 e outubro de 1991, a título de IOF 
sobre os seus ativos fi nanceiros, em obediência à Lei nº 8.033/90 (Plano Collor). A controlada obteve 
êxito defi nitivo no julgamento de mérito, entretanto, aguarda julgamento de embargos à execução de 
sentença interpostos pela União Federal, por não concordar com os valores executados pela Compa-
nhia. O referido ativo está demonstrado ao provável valor de realização, considerando o valor para qual 
a Companhia obteve êxito defi nitivo. (b) Em relação ao Processo de Ação de Restituição de Indébito 
de IOF nº 92.0007521-5, incidente sobre a transmissão do ouro quando ativo fi nanceiro, transitada em 
julgado e já deferida pela Receita Federal, a Companhia efetuou o pedido de restituição e aguarda 
oportunidade de compensar ou restituir o valor registrado em 31 de dezembro de 2011 no montante de 
R$ 1.194. (c) Refere-se substancialmente, ao saldo credor de impostos sobre a circulação de mercado-
rias e serviços - ICMS, gerados em suas operações, demonstrado pelo seu valor líquido de realização. 
(d) Refere-se, substancialmente, ao crédito tomado de acordo com as Leis 10.637/02 (PIS) e 10.866/03 
(COFINS), que se refere ao regime de apuração para a não-cumulatividade. Em 31 de dezembro de 
2011, R$ 5.998 do saldo de R$ 9.113, registrado na controladora, possuía pedidos de ressarcimento, 
para restituição ou compensação com demais tributos federais. (e) Refere-se ao saldo do crédito de 
Finsocial oriundo de decisão transitada em julgado na ação judicial nº 96.00.08452-1, já deferida pela 
Receita Federal, da Caraíba Metais S.A. incorporada pela Paranapanema S.A. em 13 de novembro de 
2009, a Companhia efetuou o pedido de restituição e aguarda oportunidade de compensar ou restituir 
o valor. (f) Refere-se a saldo negativo de imposto de renda e contribuição social a ser recuperado pela 
Companhia referente a exercícios anteriores. Para os valores classifi cados no ativo não circulante a 
companhia efetuou o pedido de restituição com processo administrativo e aguarda homologação da Re-
ceita Federal para compensar ou restituir o valor. (g) Refere-se a Regime Especial de Reintegração de 
Valores Tributários para as Empresas Exportadoras (Reintegra). Os valores foram apurados de acordo 
com os parâmetros defi nidos na Lei nº 12.546 de 14 de dezembro de 2011. A Companhia, com base 
em análises e projeção orçamentária aprovada pela Administração não prevê riscos da não realização 
desses créditos tributários.
09. OUTROS ATIVOS CIRCULANTES E NÃO CIRCULANTES
  Controladora  ______________________________________
  2011 2010  ___________________ ___________________
    Ativo Ativo não Ativo Ativo não 
   circulante circulante circulante circulante   _________ _________ _________ _________
Adiantamentos a fornecedores 530 - 2.666 -
Adiantamentos a funcionários 1.370 - 1.532 -
Contas a receber de seguros 1.912 - 3.061 -
Precatórios municipais - 5.643 - 3.723
Precatórios federais - 2.031 - 1.932
Desapropriação 271 1.623 246 1.474
Títulos da dívida agrária - TDA 1.364 - 1.348 -
Outras 426 - 932 -
Provisão para perdas (1.463) - (591) -   _________ _________ _________ _________
   4.410 9.297 9.194 7.129   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
  Consolidado  ______________________________________
  2011 2010  ___________________ ___________________
    Ativo Ativo não Ativo Ativo não 
   circulante circulante circulante circulante   _________ _________ _________ _________
Adiantamentos a fornecedores 539 - 2.713 -
Adiantamentos a funcionários 1.438 - 1.576 -
Contas a receber de seguros 3.819 - 4.896 -
Precatórios municipais - 5.643 - 3.723
Precatórios federais - 2.031 - 1.932
Desapropriação 271 1.623 246 1.474
Títulos da dívida agrária - TDA 1.364 - 1.348 -
Outras 422 - 932 -
Provisão para perdas (3.298) - (2.426) -   _________ _________ _________ _________
   4.555 9.297 9.285 7.129   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
A Companhia constituiu provisão para perdas de parte dos valores a receber de seguros, pois a Compa-
nhia está em fase de discussão dos valores. Entretanto a administração entende que os valores serão 
regularizados em 2012.

10. INVESTIMENTOS E PARTES RELACIONADAS
a) Informações fi nanceiras resumidas dos investimentos em 31 de Dezembro de 2011
   Saldo de Equivalência
   investimentos patrimonial Informações fi nanceiras resumidas de controladas em 31 de dezembro de 2011   ____________________ ____________________ __________________________________________________________________________________________
       Ativo Ativo não Passivo Passivo não Capital Patrimônio Receita Resultado 
Empresas 2011 2010 2011 2010 circulante circulante circulante circulante social liquido liquida do exercício__________________________________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ ___________ _________ __________ _________ ___________
Eluma S.A. Indústria e Comércio - - - 9.495 - - - - - - - -
Paraibuna Agropec. Ltda. 599 684 (85) (120) - 804 205 - 6.400 599 - (85)
PMA Imp. e Exp. Ltda. 128 - (22) - 928 - 800 - 150 128 - (22)
Cibrafértil - Cia. Brasileira de Fertilizantes 7.271 14.991 (7.651) (4.514) 34.761 45.485 61.450 11.513 87.662 7.283 99.243 (7.663)
CINC - Caraíba Incorpored Ltda.. 25 22 - - 1.747 - 1.722 - 2 25 89.679 -
PINC - Paranapanema (USA) Inc. 95 791 (795) (43) 95 - - - 319 95 - (795)
CDPC - Centro Distrib. Prods. Cobre Ltda. 1.624 4.872 (3.248) 4.522 189.766 2.251 190.393 - 2.000 1.624 2.126.211 (3.248)   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ ___________ _________ __________ _________ ___________
   9.742 21.360 (11.801) 9.340 227.297 48.540 254.570 11.513 96.533 9.754 2.315.133 (11.813)   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ ___________ _________ __________ _________ ___________   _________ _________ _________ _________ _________ _________ _________ ___________ _________ __________ _________ ___________
Outros investimentos 646 646   _________ _________
   10.388 22.006   _________ _________   _________ _________

b) Movimentação de investimentos da empresa controladora
 2011 2010 _____________________________________________________________________________________________________________ __________
   Cibrafértil -  PMA  CDPC - Centro  
   Companhia  Importadora PINC - de Distrib. de
   Brasileira Paraibuna e Exportadora Paranapanema Produtos de CINC - Caraiba
   de Fertilizantes Agropec. Ltda. Ltda. USA Inc. Cobre Ltda. International Outros Total Total   ______________ ______________ _____________ _____________ _____________ _____________ __________ __________ __________
No início do período 14.991 684 - 791 4.872 22 646 22.006 643.144
Constituição/aumento de capital - - 150 - - - - 150 16.258
Participação acionária/Invest. permanentes - - - - - - - - 56
Ajuste de avaliação patrimonial (69) - - - - - - (69) -
Variação cambial de investimento no exterior - - - 99 - 3 - 102 (39)
Equivalência patrimonial (7.651) (85) (22) (795) (3.248) - - (11.801) 9.340
Baixa por incorporação - - - - - - - - (643.469)
Bens Imóveis - - - - - - - - -
Variação de particip. do PL - - - - - - - - (483)
Dividendos propostos/recebidos - - - - - - - - (2.801)   ______________ ______________ _____________ _____________ _____________ _____________ __________ __________ __________
No fi m do período 7.271 599 128 95 1.624 25 646 10.388 22.006   ______________ ______________ _____________ _____________ _____________ _____________ __________ __________ __________   ______________ ______________ _____________ _____________ _____________ _____________ __________ __________ __________

c) Saldos e transações da empresa controladora com partes relacionadas
      Vendas de Compras de 
   Ativo Passivo mercadorias mercadorias 
Controladas diretas circulante circulante e serviços e serviços___________________________________ _________ _________ ___________ ___________
Cibrafértil Cia. Brasileira de Fertilizantes 12.153 - 16.799 -
PINC - Paranapanema (USA) Inc. - 34 - -
CINC - Caraiba Incorpored Ltda.. 26 1.742 - 89.679
PMA Imp. e Exp. Ltda. 800 - - -
Paraibuna Agropecuária Ltda. 205 - - -
CDPC -Centro de Distr. de Prods. Cobre Ltda. 184.408 72.231 1.927.303 855.755   _________ _________ ___________ ___________
Total em 31 de dezembro de 2011 197.592 74.007 1.944.102 945.434   _________ _________ ___________ ___________   _________ _________ ___________ ___________
Total em 31 de dezembro de 2010 203.587 85.505 1.664.498 598.070   _________ _________ ___________ ___________
O saldo em 31 de dezembro de 2011, no montante de R$ 12.153 (R$ 19.595 em 2010), registrado no 
ativo circulante, refere-se à venda de ácido sulfúrico pela controladora Paranapanema S.A., utilizado 
no processo de industrialização de fertilizantes da controlada Cibrafértil Companhia Brasileira de Fer-
tilizantes. O saldo em 31 de dezembro de 2011, no montante de R$ 184.408 (R$ 183.670 em 2010), 
registrado no ativo circulante, refere-se à venda do produto para revenda da controlada CDPC - Centro 
de Distribuição de Produtos de Cobre Ltda. e R$ 72.231 (R$ 84.720 em 2010), registrado no passivo 
circulante, refere-se à compra de catodo e sucata da controlada. As principais transações mantidas 
entre a controladora e suas controladas (compras, industrialização ou venda de minérios) consideram 
o conjunto das empresas como um todo e os aspectos operacionais específi cos em que se realizam 
essas transações, observadas as condições comutativas de mercado. O conceito de “partes relacio-
nadas” foi estabelecido pelo CPC 05 (IAS 24). De acordo com a referida norma, entende-se por partes 
relacionadas á parte que está relacionada com a entidade: (a) direta ou indiretamente por meio de 
um ou mais intermediários, quando a parte: (i) controlar, for controlada por, ou estiver sob o controle 
comum da entidade (isso inclui controladoras ou controladas); (ii) tiver interesse na entidade que lhe 
confi ra infl uência signifi cativa sobre a entidade; ou (iii) tiver controle conjunto sobre a entidade; (b) se 
for coligada da entidade; (c) se for joint venture (empreendimento conjunto) em que a entidade seja um 
investidor; (d) se for membro do pessoal-chave da administração da entidade ou de sua controladora; 
(e) se for membro próximo da família ou de qualquer pessoa referido nas alíneas (a) ou (d); (f) se for 
entidade controlada, controlada em conjunto ou signifi cativamente infl uenciada por, ou em que o poder 
de voto signifi cativo nessa entidade reside em, direta ou indiretamente, qualquer pessoa referida nas 
alíneas (d) ou (e); ou (g) se for plano de benefícios pós-emprego para benefício dos empregados da 

entidade, ou de qualquer entidade que seja parte relacionada dessa Companhia. d) Honorários da 
administração: A Companhia considerou como “Pessoal chave da Administração”, conforme requerido 
pela Deliberação CVM nº 560/2008 e CPC 05, os integrantes da sua diretoria executiva, composto pelo 
diretor presidente e fi nanceiro, relações com investidores, superintendente, comercial e industrial e os 
membros do conselho de administração e fi scal. Adicionalmente, a Companhia não realizou operações 
com o acionista controlador.  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Remuneração dos conselheiros e estatutários 4.850 4.426 5.231 5.087
Participação de resultados 2.996 2.410 2.996 2.808
Encargos sociais de diretores e conselheiros 952 1.221 1.041 1.303
Previdência privada, assist. médica e seguro de vida 337 324 354 354   _________ _________ _________ _________
   9.135 8.381 9.622 9.552   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Os referidos montantes estão registrados substancialmente na rubrica Honorários da Administração no 
grupo de Despesas Gerais e Administrativas. A Companhia não possui remuneração sob a forma de 
pagamento baseado em ações. e) Despesas com benefícios à funcionários
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Ordenados e salários 130.808 104.477 134.552 122.107
Participação nos resultados 13.892 12.509 14.116 15.137
Benefícios 39.614 30.939 41.633 36.684   _________ _________ _________ _________
   184.314 147.925 190.301 173.928   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________ 
11. PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO
Os itens classifi cados em 2010 como ativos não circulantes destinados a venda no valor de R$ 15.504, 
foram reclassifi cados em 2011 para propriedades para investimento, com efeito, líquido de redução de 
seus valores em R$ 11.657, sendo realizado a reversão do ajuste de avaliação patrimonial no valor 
de R$ 3.847. As tranferências foram efetuadas em função da Companhia não possuir atualmente uma 
perspectiva clara do prazo de venda de parte desses imóveis assim como em função de alteração na 
intenção do plano de vendas, propriedade para investimento. A companhia optou por registrar as pro-
priedades para investimento ao custo amortizado. O valor de mercado dessas propriedades com base 
em avaliações realizadas pela Empresa Afi x Code, avaliadores independentes de renome, em 31 de 
dezembro de 2010 é de R$ 25.902.

12. IMOBILIZADO
12.1. Movimentação sumária do imobilizado   Controladora   _________________________________________________________________________________________________________________
     Aterro Máquinas e  Móveis e Imobilizado Peças
   Terrenos Edifi cações industrial equipamentos Veículos utensílios em andamento sobressalentes Total   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Custo ou avaliação:   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 01 de janeiro de 2010 8.915 147.136 8.573 1.012.989 802 15.923 50.858 - 1.245.196   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Adições - - - 56.748 6 - (5.085) 2.911 54.580
Adições pela incorp. da controlada 172.637 136.714 - 229.800 2.235 6.122 22.802 - 570.310
Alienações - (2.027) - (8.642) (77) (15) - - (10.761)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 181.552 281.823 8.573 1.290.895 2.966 22.030 68.575 2.911 1.859.325   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Adições - - - - - - 119.213 12.895 132.108
Alienações - (81.277) - (456.529) (6) (283) - - (538.095)
Transferências - 2.097 - 31.735 - 1.879 (35.711) - -
Juros capitalizados - - - - - - 4.607 - 4.607   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 181.552 202.643 8.573 866.101 2.960 23.626 156.684 15.806 1.457.945   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Depreciação e perda por desvalorização:
Taxas anuais médias de depreciação (%) 0,0% 2,2% 25,0% 3,1% 20,0% 10,0%   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 01 de janeiro de 2010 - (62.387) (6.525) (526.488) (757) (13.684) - - (609.841)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Despesa de depreciação no período - (8.525) (823) (59.596) (50) (1.006) - - (70.000)
Adições pela incorp. da controlada - (51.424) - (117.870) (2.183) (4.023) - - (175.500)
Alienações - 1.214 - 143 77 8 - - 1.442   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 - (121.122) (7.348) (703.811) (2.913) (18.705) - - (853.899)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Despesa de depreciação no período - (6.792) (700) (66.666) (23) (1.389) - - (75.570)
Alienações - 81.277 - 454.721 7 279 - - 536.284   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 - (46.637) (8.048) (315.756) (2.929) (19.815) - - (393.185)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Valor residual líquido:   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 181.552 156.006 525 550.345 31 3.811 156.684 15.806 1.064.760   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 181.552 160.701 1.225 587.084 53 3.325 68.575 2.911 1.005.426   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________

   Consolidado   _________________________________________________________________________________________________________________
     Aterro Máquinas e  Moveis e Imobilizado Peças
   Terrenos Edifi cações industrial equipamentos Veículos utensílios em andamento sobressalentes Total   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Custo ou avaliação:   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 01 de janeiro de 2010 184.829 307.144 8.573 1.276.947 3.057 22.416 71.230 3.303 1.877.499   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Adições - 2.178 226 55.907 6 495 701 - 59.513
Alienações - (3.364) - (39.539) (70) (95) - (227) (43.295)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 184.829 305.958 8.799 1.293.315 2.993 22.816 71.931 3.076 1.893.717   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Adições - - - - - 7 122.797 12.861 135.665
Alienações - (83.386) - (430.519) - (4) - - (513.909)
Transferências - 3.134 (226) 37.404 - 2.135 (42.447) - -
Juros capitalizados - - - - - 4.607 - 4.607   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 184.829 225.706 8.573 900.200 2.993 24.954 156.888 15.937 1.520.080   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Depreciação e perda por desvalorização:
Taxas anuais médias de depreciação (%) 0,0% 2,2% 25,0% 3,1% 20,0% 10,0%   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 01 de janeiro de 2010 - (117.996) (6.525) (655.218) (2.951) (18.005) - - (800.695)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Despesa de depreciação no período - (7.395) (823) (66.269) (50) (1.523) - - (76.060)
Alienações - (691) - 33.312 61 140 - - 32.822   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 - (126.082) (7.348) (688.175) (2.940) (19.388) - - (843.933)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Despesa de depreciação no período - (7.477) (700) (72.237) (23) (1.428) - - (81.865)
Alienações - 83.386 - 428.548 - - - - 511.934   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 - (50.173) (8.048) (331.864) (2.963) (20.816) - - (413.864)   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Valor residual líquido:   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2011 184.829 175.533 525 568.336 30 4.138 156.888 15.937 1.106.216   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________
Em 31 de dezembro de 2010 184.829 179.876 1.451 605.140 53 3.428 71.931 3.076 1.049.784   __________ __________ __________ _____________ __________ __________ _____________ ______________ __________

12.2. Imobilizado em andamento: Em 31 de dezembro de 2011, as imobilizações em andamento no 
valor de R$ 156.888 (R$ 71.931 em 2010), estavam substancialmente representadas por: 12.2.1. A 
unidade de Dias d’Ávila - BA: possui investimentos no montante de R$ 61.260 em 2011 (R$ 23.753 em 
2010), referente à diversos projetos oriundos da necessidade de melhoria na produção de catodo de 
cobre. Os principais projetos são: i) reforma do precipitador eletrostático PP-524-02 e recuperação do 
E-1101B; ii) Atualização tecnológica e expansão da fabrica; iii) Automação painel sulfúricos e efl uentes; 
iv) Instalação de uma trefi la bifi lar; v) diversos serviços efetuados na área industrial, dentre outros. 
Com previsão de conclusão durante o ano de 2012 a 2013. 12.2.2. A unidade de São Paulo - SP 
possui investimentos no montante de R$ 95.424 (R$ 44.822 em 2010), sendo os principais projetos: 
i) construção de nova fabrica de tubos; ii) expansão e atualização tecnológica das linhas de produção 
de semi elaborados de cobre; iii) adequações de meio ambiente e parque fabril, com cronograma de 
previsão de conclusão durante o ano de 2012 a 2014. 12.3. Custos de empréstimos capitalizados: 
Custos de empréstimos diretamente relacionados com a aquisição, construção e atualização do parque 
fabril, descrito no item 12.2.1 e 12.2.2, cuja previsão de entrada em operação está demonstrada abaixo, 
estão sendo capitalizados com parte do custo do correspondente projeto. Todos os demais custos de 
empréstimos são registrados em despesa no período em que são incorridos. Custos de empréstimos 
compreendem juros e outros custos incorridos por uma entidade relativos ao empréstimo. O valor dos 
custos de empréstimos capitalizados, contabilizados em 2011 é de aproximadamente R$ 4.607.
Projeto Nota Previsão Conclusão 2011_______________________________________ ________ ___________________ ____________
- Construção de nova fabrica de tubos 12.2.2 i 3º trim 2012 1.674
- Expansão das linhas de produção 12.2.2 ii 4º trim 2014 1.375
- Instalação de uma trefi la bifi lar 12.2.1 iv 1º trim 2012 1.441
- Atualização tecnológica e expansão da fábrica 12.2.1 ii 1º trim 2013 117     ____________
     4.607     ____________     ____________
12.4. Perdas pela não recuperabilidade de imobilizado (impairment): Em 31 de dezembro de 2011 
não existem indicativos de que algum ativo possa ter sofrido desvalorização que pudessem reduzir o 
valor de realização do seu ativo imobilizado. 12.5. Imobilizado oferecido em garantia: A Companhia 
cedeu o montante de R$ 48.592 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 55.500 em 31 de dezembro de 2010) 
em bens móveis em garantias, decorrente de discussões de processos trabalhistas e fi scais. A Compa-
nhia entende que caso tenha uma decisão desfavorável em relação a algum processo os valores serão 
quitados em moeda corrente.
13. INTANGÍVEL
Movimentação sumária do intangível   Controladora Consolidado
   ERP/Softwares ERP/Softwares   ______________ ______________
Em 01 de janeiro de 2010 24.362 37.782   ______________ ______________
Adições 899 917
Adições pela incorp. da controlada 12.877 -
Alienações (294) (295)   ______________ ______________
Em 31 de dezembro de 2010 37.844 38.404   ______________ ______________
Adições 1.487 1.497   ______________ ______________
Em 31 de dezembro de 2011 39.331 39.901   ______________ ______________
Amortização e perda por desvalorização:
Taxas anuais médias de amortização 20,0% 20,0%   ______________ ______________
Em 01 de janeiro de 2010 (17.873) (26.293)   ______________ ______________
Despesa de depreciação no período (4.402) (4.950)
Adições pela incorp. da controlada (8.497) -
Alienações 294 282   ______________ ______________
Em 31 de dezembro de 2010 (30.478) (30.961)   ______________ ______________
Despesa de amortização no período (5.151) (5.215)   ______________ ______________
Em 31 de dezembro de 2011 (35.629) (36.176)   ______________ ______________
Valor residual líquido:
Em 31 de dezembro de 2011 3.702 3.725   ______________ ______________
Em 31 de dezembro de 2010 7.366 7.443   ______________ ______________
O teste de recuperação efetuado em 31 de dezembro de 2011, dos ativos intangíveis da Companhia 
não resultou na necessidade de reconhecimento de perdas nos ativos intangíveis.
14. FORNECEDORES  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________Nacionais
Fornecedores - Mercadorias 91.680 85.610 96.661 86.051
Fornecedores - Serviços 11.929 8.577 13.051 8.960
Fornecedores - Fretes e Transportes 8.296 6.048 9.960 6.907
Fornecedores - Energia Elétrica/Água e Esgoto/Gás 5.975 5.355 6.079 5.501
Fornecedores - Outros 1.410 1.229 1.431 1.408
Ajuste a valor presente (395) (509) (2.012) (509)   _________ _________ _________ _________
   118.895 106.310 125.170 108.318   _________ _________ _________ _________

  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________Exterior
Fornecedores - Mercadorias 972.832 694.598 982.199 702.231
Fornecedores -Variação cambial 118.581 (27.994) 119.103 (28.098)   _________ _________ _________ _________
   1.091.413 666.604 1.101.302 674.133   _________ _________ _________ _________
   1.210.308 772.914 1.226.472 782.451   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Passivo circulante 1.202.158 772.914 1.218.322 782.451
Passivo não-circulante 8.150 - 8.150 -

15. EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS
Captados a curto prazo
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
  Passivo circulante Passivo circulante  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Financiamento de comércio exterior 296.961 413.580 296.961 413.580
Capital de giro - - - 4.792   _________ _________ _________ _________
   296.961 413.580 296.961 418.372   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Em 31 de dezembro de 2011, as taxas de juros anuais sobre as dívidas captadas a curto prazo eram 
como segue:
   Controladora Consolidado   ____________ ____________
Até 2% 113.239 113.239
Acima de 2% 183.722 183.722   ____________ ____________
   296.961 296.961   ____________ ____________   ____________ ____________
Captados a longo prazo
 Controladora Consolidado ______________________________ ______________________________
   Passivo  Passivo
   circulante Não circulante circulante Não circulante   _______________ _______________ _______________ _______________
   2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010   _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______
Contratados no 
 exterior
Financiamento de 
 importação 2.046 6 9.912 943 35.310 13.031 9.912 943
Financiamento de 
 comércio local 465 - 2.179 - 465 - 2.179 -
Empréstimos em 
 moeda estrangeira 152.199 76.065 200.567 254.757 152.199 76.065 200.567 254.757   _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______
   154.710 76.071 212.658 255.700 187.974 89.096 212.658 255.700   _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______   _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______ _______
Em 31 de dezembro de 2011, as taxas de juros anuais sobre as dívidas captadas a longo prazo eram 
como segue:
   Controladora Consolidado   ____________ ____________
Até 3% 337.436 347.063
3% até 4% 29.932 53.569   ____________ ____________
   367.368 400.632   ____________ ____________   ____________ ____________
As parcelas de longo prazo em 31 de dezembro de 2011 tem o seguinte vencimento:
   Controladora Consolidado   ____________ ____________
2013 176.555 176.555
2014 30.210 30.210
2015 2.636 2.636
2016 1.275 1.275
2017 1.982 1.982   ____________ ____________
   212.658 212.658   ____________ ____________   ____________ ____________
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Total de empréstimos 664.329 745.351 697.593 763.168   _________ _________ _________ _________
Passivo circulante 451.671 489.651 484.935 507.468
Passivo não-circulante 212.658 255.700 212.658 255.700
Parte dos instrumentos fi nanceiros passivos (pré-pagamentos de exportação) possuem obrigações re-
lacionadas a indicadores fi nanceiros (covenants). A Companhia possui dois contratos com saldo total 
de R$ 297.570 em 31 de dezembro de 2011, com vencimentos até dezembro de 2013, que apresenta-
ram conformidade com o covenant.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
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16. OBRIGAÇÕES FISCAIS
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Imposto de renda e contrib. social a recolher 15.118 - 15.118 2.712
Imposto circulação de mercadorias e serviços - ICMS 4.326 3.709 4.365 3.745
Imposto sobre produtos industrializados - IPI 2.160 1.289 2.160 1.296
Imposto de renda retido na fonte - IRRF 2.418 1.921 2.472 1.962
Programa de integração social - PIS 1.625 - 1.625 -
Contrib. para fi nanc. da seguridade social - COFINS 7.487 - 7.487 197
Imposto sobre serviços - ISS 798 419 816 465
PIS, COFINS, IR e CS retidos sobre serviços 436 292 465 315
Outros 27 79 27 79   _________ _________ _________ _________
   34.395 7.709 34.535 10.771   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Considerações gerais: O sistema tributário brasileiro é de auto-lançamento, portanto, as declarações 
de renda arquivadas permanecem abertas para revisão pelas autoridades fi scais por um período de 
cinco anos contados da data de arquivamento.

17. PROVISÃO PARA DEMANDAS JUDICIAIS
17.1) Riscos provisionados: Com base na análise individual dos processos administrativos e judiciais 
relacionados a questões fi scais, trabalhistas e cíveis, impetrados contra a Companhia e suas controla-
das e suportadas por opinião de nossos consultores jurídicos, foram constituídas provisões no passivo 
não circulante, para riscos com perdas consideradas prováveis, na avaliação de nossos assessores 
jurídicos, em valor julgado sufi ciente pela Administração, como segue:
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Tributária 44 1.845 44 1.845
Previdenciárias e trabalhistas (b) 19.547 25.061 21.552 26.813
Cíveis (a) 11.888 9.590 11.939 9.603   _________ _________ _________ _________
   31.479 36.496 33.535 38.261   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
a) Cíveis: A Companhia e suas controladas vêm se defendendo, nas diversas esferas jurídicas, de 
processos de natureza cível. A provisão para ações cíveis consiste, principalmente, em ações indeni-
zatórias. Nos casos em que seus assessores jurídicos, internos e externos, consideram prováveis as 
possibilidades de perdas, a Companhia constituiu provisão, em valores considerados sufi cientes para 
cobrir eventuais desfechos desfavoráveis. b) Previdenciárias: A Companhia e suas controladas vêm 
se defendendo de processo de natureza previdenciária referente à retenção de contribuição previden-
ciária em contratos de prestação de serviço terceirizado e outros assuntos correlatos ao pagamento 
de contribuição previdenciária. A Companhia possui apenas um caso que seus assessores jurídicos, 
internos e externos, consideram provável a possibilidade de perda, visto que todos os outros casos an-
teriormente classifi cados como tal, foram incluídos no REFIS previsto na Lei 11.941/09. Para o referido 
caso, a Companhia constituiu provisão, em valor considerado sufi ciente para cobrir eventual desfecho 
desfavorável. Foi constituída uma provisão em relação ao Fundo de Auxilio Previdenciário (FAP) das 
Companhias, tendo em vista que o mesmo encontra-se suspenso pela interposição de recurso admi-
nistrativo e ação judicial questionando o FAP fi xado para a Companhia e suas controladas, com base 
no Decreto 7.126/10. 17.2) Movimentação sumária do montante provisionado: A movimentação da 
provisão está demonstrada conforme a seguir:
   Controladora   ___________________________________________
    Previdenciárias 
   Tributária e trabalhistas Cíveis Total   _________ ______________ _________ _________
Em 31 de dezembro de 2010 1.845 25.061 9.590 36.496   _________ ______________ _________ _________
Adições - - 301 301
Atualização monetária - - 29 29
Provisão 258 2.844 5.418 8.520
Reversão (2.059) (6.146) (100) (8.305)
Baixas - (2.212) (3.350) (5.562)   _________ ______________ _________ _________
Em 31 de dezembro de 2011 44 19.547 11.888 31.479   _________ ______________ _________ _________   _________ ______________ _________ _________

   Consolidado   ___________________________________________
    Previdenciárias 
   Tributária e trabalhistas Cíveis Total   _________ ______________ _________ _________
Em 31 de dezembro de 2010 1.845 26.813 9.603 38.261   _________ ______________ _________ _________
Adições - - 301 301
Atualização monetária - - 29 29
Provisão 258 3.126 5.456 8.840
Reversão (2.059) (6.153) (100) (8.312)
Baixas - (2.234) (3.350) (5.584)   _________ ______________ _________ _________
Em 31 de dezembro de 2011 44 21.552 11.939 33.535   _________ ______________ _________ _________   _________ ______________ _________ _________
As constituições e ou reversões são realizadas bom base nas informações dos assessores jurídicos in-
ternos e externos da Companhia. Trimestralmente todos os processos são acessados com o objetivo de 
confi rmar o andamento dos processos. 17.3) Riscos avaliados como possíveis: Além dos processos 
acima mencionados, existem outros em andamento para os quais, baseado na opinião dos assessores 
jurídicos da Companhia e em consonância com as práticas contábeis adotadas pela Companhia, não 
foram registradas provisões para demandas judiciais. Os principais processos cujo risco é avaliado 
como possível estão sumariados a seguir, exceto os ítens de “a” a “f”, cuja divulgação foi efetuada de 
forma separada, devido à relevância dos mesmos:
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 31/12/10 2011 31/12/10   _________ _________ _________ _________
Trabalhistas 81.495 62.434 83.390 64.316
Tributárias 175.345 162.056 175.882 162.955
Cíveis 63.631 93.697 169.303 247.572
Outras 20.060 19.260 21.746 19.539   _________ _________ _________ _________
   340.531 337.447 450.321 494.382   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
a) Contribuição social sobre o lucro líquido - CSLL: Por decisão judicial transitada em julgado, em 
1992, a Companhia Caraíba Metais S.A., incorporada pela Paranapanema S.A. em 13 de novembro 
de 2009, obteve o direito de não recolher a Contribuição Social sobre o Lucro instituída pela Lei nº 
7.689/88. A decisão favorável à Caraíba Metais S.A., Companhia que deixou de existir, foi questionada 
pela Fazenda Nacional, através de ação rescisória proposta em 1994, cujo objeto é o consequente 
restabelecimento da sujeição da Companhia, Caraíba Metais S. A., ao recolhimento da contribuição. 
A referida ação rescisória foi julgada procedente à União com o acolhimento do pedido e transitou 
em julgado em 2010. A Companhia, baseada na opinião de seus assessores jurídicos, acredita que 
a decisão que desconstituiu o direito da Companhia em não recolher a CSLL não pode retroagir seus 
efeitos desde o ano do surgimento da Lei, motivo pelo qual a Companhia incorporada não registra 
provisão para esta contribuição a partir do ano-base de 1992. Nos períodos anteriores a esta data, a 
Companhia não apurou base de cálculo positiva de Contribuição Social sobre o Lucro - CSLL. Sobre o 
assunto, a Secretaria da Receita Federal do Brasil lavrou cinco autos de infração, sendo que três deles 
já são alvos de Execuções Fiscais, devidamente garantidas, através de apólice judicial, as mesmas 
foram aceitas pelo juiz responsável pela causa relativa aos anos-calendários de 1994 a 2004. Em 31 de 
dezembro de 2011, a Companhia estima os valores envolvidos, não provisionados, em R$ 361.613 (R$ 
217.304 em 2010). b) Imposto de Importação, PIS e COFINS - Drawback: A Secretaria da Receita 
Federal do Brasil lavrou auto de infração com o objetivo de exigir da Companhia incorporada Caraíba 
Metais S.A. os débitos de Imposto de Importação (II), PIS e COFINS sobre operações de importações 
realizadas mediante regime especial de Drawback (Drawback-isenção no período de 2004, 2005 e 
2006) sob o argumento de que a mesma estaria sendo duplamente benefi ciada pelo referido regime em 
virtude do fato de não ter havido pagamento de tributos nas operações anteriores. O valor envolvido, 
em 31 de dezembro de 2011, monta aproximadamente R$ 338.349 (R$ 319.000 em 2010), o qual 
não se encontra provisionado, uma vez que os assessores jurídicos da Companhia entendem que a 
probabilidade de perda dessa ação é possível, tendo em vista a natureza da demanda e a inexistência 
de precedente jurisprudencial sobre a matéria. c) Mineração Taboca S.A.: A Mineração Taboca S.A. 
iniciou procedimento arbitral em face de Paranapanema S.A., conforme as regras do Centro de Arbi-
tragem e Mediação da Câmara de Comércio Brasil-Canadá (CCBC), procedimento nº 36/2010, com 
tramitação sob sigilo. O valor total dos pedidos da Taboca inicialmente era estimado pela mesma em 
R$ 94.116, entretanto, no processo inicial, reduziu o valor do pedido para R$ 81.057 A arbitragem tem 
como propósito a declaração e cobrança de valores de ajuste de preço e impostos (entre outros pedi-
dos), derivados do Instrumento Particular de Contrato de Compra e Venda de Participações e outras 
Avenças fi rmado entre as partes com probabilidade de perda possível. O valor efetivo em disputa, em 
relação ao objeto da arbitragem somente poderá ser mensurado depois de avaliadas as alegações e 
respectivos documentos apresentados pelas partes no decorrer da Arbitragem. d) Multa isolada IPI e 
IRPJ: Trata-se de auto de infração (Processo nº 13502.000085/2009-63) visando à cobrança de multa 
isolada por suposta compensação indevida de IPI e IRPJ, efetuada pela Companhia. Em 24/08/2010, 
a Companhia obteve êxito parcial no julgamento do Recurso Voluntário apresentado, tendo sido reco-
nhecida, por unanimidade, a inexistência de fundamento legal para imposição de multa isolada lançada 
até a edição da Lei nº 11.196/2005. Em valores históricos, a autuação foi reduzida de R$ 78.023 para 
R$ 34.807. A Companhia estima os valores envolvidos, não provisionados e devidamente, atualizados, 
em R$ 78.810 (R$ 64.485 em 2010). A estratégia adotada pela Companhia, quando da publicação do 
Acórdão, será a interposição de embargos de declaração contra o Acórdão do Conselho Administrativo 
de Recursos Fiscais, requerendo que a Câmara aprecie um dos argumentos apresentados no recur-
so que não foi objeto de debate. e) PIS e COFINS Não cumulativo: Auto de Infração (Processo nº 
13502.001320/2009-14) lavrado por suposta falta de recolhimento das obrigações tributárias relativas à 
PIS e COFINS não cumulativo. Originou-se da não homologação do pleito de compensação de créditos 
de PIS/COFINS originados da aquisição de insumos. A Companhia apresentou, em 21/01/2010, im-
pugnação ao referido auto de infração, que ainda aguarda julgamento. A Companhia estima os valores 
envolvidos, não provisionados, atualizados em R$ 65.748 (R$ 50.151 em 2010). f) Massa Falida do 
Banco Santos: Trata-se de Execução nº 583.00.2007.236736-9, movida pela Massa Falida do Banco 
Santos em face da Eluma S.A. Indústria e Comércio, incorporada pela Paranapanema S.A., na qual o 
Banco Santos executa dois contratos de cessão de crédito de exportação. Em 30/04/2008 foi proferido 
despacho deferindo penhora online dos ativos fi nanceiros da Eluma até o limite de R$ 84.849 e a 
expedição de ofício à Delegacia da Polícia Federal a fi m de que fossem fornecidas as declarações da 
Eluma, de anos-base 2004, 2005 e 2006, a Eluma apresentou petição informando sobre o efeito sus-
pensivo concedido nos autos dos embargos à execução e requerendo a reconsideração da decisão. Em 
11/02/2011 foi proferida sentença que julgou parcialmente procedente os Embargos à Execução, com 
a consequente extinção da Execução diante da inexigibilidade dos títulos, além da quitação do débito, 
indeferido o pedido de condenação da exequente ao pagamento em dobro do valor executado indevi-
damente. Declarada a sucumbência recíproca, a sentença determinou a cada parte que arquem com 
as custas já despendidas e com os honorários dos seus advogados. A Massa Falida do Banco Santos 
apresentou recurso de Apelação. O Juiz recebeu a Apelação nos efeitos suspensivos e devolutivos, 
bem como determinou vista à Eluma para apresentação de contra razões. A Eluma apresentou contra 
razões os quais aguardam Julgamento. O valor atualizado é de R$ 107.986 (R$ 102.815 em 2010). 
17.3.1) Outros riscos não provisionados relevantes: a) Contrato UBS Pactual S.A. e Santander 
S.A.: Consoante já divulgado nas notas explicativas das demonstrações fi nanceiras de 2008, 2009 
e 2010, a Paranapanema S.A. celebrou, em 22 de agosto de 2008, com os bancos acionistas UBS 
Pactual S.A. e Santander S.A, contratos que têm como ativo subjacente o preço da ação da Parana-
panema S.A. e que são objeto de procedimento arbitral, em tramitação sob sigilo de justiça, ao qual foi 
atribuído o valor de R$ 102.739 (R$ 100.000 em 2010). Em 05 de julho de 2011, em réplica à defesa 
apresentada pela Paranapanema, o Santander estima o valor em R$ 313.651. Segundo os pareceres 
de diversos renomados juristas, os referidos contratos não geram obrigações para a Companhia porque 
confi guram restituição do capital subscrito e integralizado por esses dois bancos acionistas quando do 
aumento de capital privado, homologado em Reunião de Conselho de Administração de 20 de agosto 
de 2008 dentro do limite do capital autorizado. Essa restituição de capital, segundo os pareceres jurí-
dicos, é indevida, e a possibilidade de qualquer desembolso por parte da Companhia é remota, pois 
esses contratos infringem o princípio da intangibilidade do capital social, art. 6º da Lei nº 6.404/76. Os 
Bancos BTG Pactual e Santander alienaram, em leilão especial da BM&FBOVESPA de 12 de novem-
bro de 2009, praticamente a totalidade das ações remanescentes que tinham subscrito do capital da 
Paranapanema S.A., por preço unitário de cerca de 54% superior ao preço de integralização das ações.

18. PATRIMÔNIO LÍQUIDO
a) Capital social: O capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 e 2010 é repre-
sentado por 319.176.942 ações escriturais, sendo todas ordinárias, nominativas e sem valor nominal.
A composição acionária do capital da Companhia é como segue:
   2011 2010   ____________ ____________
   Ordinárias Ordinárias   ____________ ____________
Caixa de Previdência dos Funcs. do Banco do Brasil - PREVI 76.468.721 76.468.721
BNDES Participações S.A. - BNDESPAR 54.986.177 54.986.177
Fundação Petrobrás de Seguridade Social - PETROS 37.702.020 37.702.020
EWZ INVESTIMENTS LLC Socopa Soc. Corr. Paulista S.A. 26.862.052 26.552.952
Ações em tesouraria 24.505 24.477
Mercado 123.133.467 123.442.595   ____________ ____________
Quantidade de Ações 319.176.942 319.176.942   ____________ ____________
b) Capital social autorizado: A Administração da Companhia está autorizada a aumentar o seu capital 
social independentemente de decisão de assembleia, mediante simples deliberação do Conselho de 
Administração, no limite de até R$ 2.500.000 (dois bilhões e quinhentos milhões de reais), cabendo 
também ao Conselho de Administração a fi xação das condições de emissão e colocação dos títulos 
emitidos, dentre as hipóteses permitidas em lei. c) Direitos das ações: Na ocorrência de alienação a 
título oneroso de bloco de ações que assegure a um acionista ou a um Grupo de Acionistas o Poder 
de Controle da Sociedade, direta ou indiretamente, tanto por meio de uma única operação, como por 
meio de operações sucessivas, esta deverá ser contratada sob a condição, suspensiva ou resolutiva, 
de que o Acionista Adquirente do Poder de Controle se obrigue a efetivar oferta pública de aquisição 
das ações ordinárias dos demais acionistas da Sociedade pelo mesmo valor por ação da Sociedade 
pelo qual as ações ordinárias do bloco de controle tenham sido alienadas (i.e., tag along de 100%), de 
forma a assegurar aos acionistas ordinaristas da Sociedade tratamento justo e igualitário àquele dado 
ao alienante, e observando-se, no mais, os procedimentos estabelecidos pela BM&FBOVESPA e pela 
CVM. Aos titulares de ações serão atribuídos, em cada exercício, dividendos mínimos de 25% do lucro 
líquido, calculados nos termos da legislação societária brasileira, devendo ser pagos no prazo máximo 
de 60 dias da data em que forem declarados pela Assembleia Geral. Direito de voto a todas as ações 
que compõe o capital social, o qual se encontra totalmente subscrito e integralizado. d) Reserva legal: 
A legislação societária brasileira exige que as sociedades anônimas apropriem 5% do lucro líquido anu-
al para reserva de lucros, antes dos lucros serem distribuídos, limitando essa reserva a 20% do valor do 
capital social. e) Ações em tesouraria: Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia mantinha 24.505 
ações em tesouraria, sendo todas ações ordinárias (24.477 em 2010, sendo todas ações ordinárias, ad-
quiridas até 31 de dezembro de 1995, a um custo médio de R$ 34,40 por lote de mil ações). O valor de 
mercado da totalidade das ações em tesouraria, calculado com base na última cotação em bolsa em 31 
de dezembro de 2011, monta a R$ 72 (R$ 123 em 2010). O aumento das ações em tesouraria se refere 
a regresso de ações em nome de Conselheiros de Administração das Companhias incorporadas, não 

gerando custos nas transações realizadas. f) Valor de mercado das ações da Companhia: O  valor 
de mercado das ações da Companhia, de acordo com a última cotação média das ações negociadas 
na BM&FBOVESPA, correspondia, em 31 de dezembro de 2011 a R$ 954.339 (R$ 1.615.035 em 31 
de dezembro de 2010). A Companhia apresenta em 31 de dezembro de 2011 um patrimônio líquido 
de R$ 1.661.744 (R$ 1.771.375 em 31 de dezembro de 2010), sendo o valor patrimonial das ações de 
R$ 5,21 e R$ 5,55 respectivamente. g) Reserva para conversão em moeda estrangeira: A reserva 
para conversão em moeda estrangeira é utilizada para contabilizar diferenças cambiais oriundas da 
conversão das demonstrações fi nanceiras de controladas estrangeiras, sendo também utilizada para 
contabilizar o efeito do hedge sobre investimentos líquidos em operações estrangeiras. h) Lucro por 
ação: O cálculo básico do lucro por ação é feito através da divisão do lucro líquido do período, atribuído 
aos detentores de ações ordinárias da controladora, pela quantidade média ponderada de ações ordi-
nárias disponíveis durante o período. O lucro diluído por ação é calculado através da divisão do lucro 
líquido atribuído aos detentores de ações ordinárias da Companhia pela quantidade média ponderada 
de ações ordinárias disponíveis durante o período mais a quantidade média ponderada de ações ordi-
nárias que seriam emitidas na conversão de todas as ações ordinárias potenciais dilutivas em ações 
ordinárias. O quadro abaixo apresenta os dados de resultado e ações ordinárias, utilizados no cálculo 
do lucro básico por ação:
   2011 2010   ____________ ____________
Lucro (prejuízo) liquido atribuível a detentores de ações 
 ordinárias da controladora - lucro (prejuízo) básico por ação (47.699) 47.532
Media ponderada da quantidade de ações para o lucro (prejuízo) 
 básico e diluído por ação 319.152.437 317.918.044
Lucro (prejuízo) básico e diluído por ação (0,14946) 0,14951
* A média ponderada da quantidade de ações considera o efeito da média ponderada das mudanças 
nas ações, exceto em tesouraria, durante o período. Foi aprovada em 29 de abril de 2011, em Assem-
bleia Geral Ordinária, a distribuição de dividendos mínimos obrigatórios no valor de R$ 11.289 e suple-
mentares no valor de R$ 58.930, referente ao exercício fi ndo em 31 de dezembro de 2010. O pagamen-
to dos dividendos se iniciou em 16 de maio de 2011, sem remuneração ou atualização monetária. Não 
houve outras transações envolvendo ações ordinárias ou potenciais ações ordinárias entre a data do 
balanço patrimonial e a data de conclusão destas demonstrações fi nanceiras.

19. OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS, LÍQUIDAS
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Vendas diversas 1.972 615 2.068 706
Reversão de provisão para demandas judiciais 8.305 10.679 8.312 10.679
Reversão de outras provisões p/perdas 1.486 711 1.486 1.405
Recuperações de impostos 1.901 663 1.901 663
Outras receitas operacionais 3.405 3.406 4.823 13.858   _________ _________ _________ _________
   17.069 16.074 18.590 27.311   _________ _________ _________ _________
PIS e COFINS sobre outras receitas (528) (505) (532) (575)
Ociosidade (10.053) (14.109) (16.750) (20.387)
Custo ativo permanente baixado (1.811) (13.550) (1.975) (13.550)
Custo das vendas diversas (1.168) - (1.169) -
Indenizações trabalhistas (8.068) (7.486) (8.068) (10.628)
Provisão para demandas judiciais (9.520) (2.691) (9.840) (2.691)
Outras provisões p/perdas (4.031) - (4.068) -
Outras despesas operacionais (3.083) (4.429) (4.941) (4.614)   _________ _________ _________ _________
   (38.262) (42.770) (47.343) (52.445)   _________ _________ _________ _________
Total de outras despesas operacionais líquidas (21.193) (26.696) (28.753) (25.134)   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________

20. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL DIFERIDOS
20.1. Imposto de renda e contribuição social diferidos: O imposto de renda diferido e contribuição 
social diferidos têm as seguintes origens:
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Créditos sobre prejuízos fi scais 49.291 65.055 50.824 65.055
Ajuste de avaliação patrimonial (97.259) (101.958) (103.963) (109.019)
Créditos sobre diferenças temporárias:
- Créditos sobre provisões 66.788 2.062 71.497 4.717   _________ _________ _________ _________
   18.820 (34.841) 18.358 (39.247)   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Ativo não-circulante 18.820 - 20.989 -
Passivo não-circulante - (34.841) (2.631) (39.247)
A Companhia possui prejuízos fi scais gerados no Brasil, no valor de R$ 197.164 (R$ 260.219 em 2010) 
passiveis de compensação com lucros tributáveis futuros, sem prazo para prescrição.
Composição dos saldos de impostos de renda diferidos por empresa em 2011 e 2010:
    Cibrafértil - CDPC - Centro 
    Companhia de Distrib.  
   Paranapanema Brasileira de de Produtos
   S.A. Fertilizantes de Cobre Ltda. Total   ______________ ____________ ______________ _________
Créditos sobre prejuízos fi scais 49.291 - 1.533 50.824
Ajuste de avaliação patrimonial (97.259) (6.704) - (103.963)
Créditos sobre diferenças temporárias:
- Créditos sobre provisões 66.788 4.073 636 71.497   ______________ ____________ ______________ _________
Total em 31 de dezembro de 2011 18.820 (2.631) 2.169 18.358   ______________ ____________ ______________ _________   ______________ ____________ ______________ _________
Total em 31 de dezembro de 2010 (34.841) (4.902) 496 (39.247)   ______________ ____________ ______________ _________
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possui registrado na rubrica “Imposto de renda diferido”, va-
lores apurados sobre prejuízos fi scais e sobre despesas não dedutíveis temporariamente na apuração 
do lucro tributável para fi ns de imposto de renda, os quais estão disponíveis para futuras compensações 
com o referido imposto. A realização do imposto de renda diferido sobre ajuste de avaliação patrimonial 
se dá na proporção da realização da reserva. Os tributos diferidos gerados por estas diferenças tempo-
rárias na controladora são assim demonstrados:
   Consolidado   _________________________
Decorrentes de diferenças temporárias 2011 2010   ____________ ____________
Variações cambiais líquidas 174.747 (38.540)
Provisão para credito de liquidação duvidosa 27.732 28.311
Provisão p/redução valor recuperável dos estoques 3.082 1.041
Provisões para perda 31.568 29.473
Provisões instrumentos fi nanceiros e outros (33.362) (72.132)
Provisão para demandas judiciais 33.535 38.247
Provisões diversas 21.113 17.603
Participação de administradores e outros 13.970 11.052
Provisão ajuste valor presente 8.613 1.241   ____________ ____________
Total Provisão 280.998 16.296   ____________ ____________   ____________ ____________
Base Controladora 267.150 8.247
Alíquota IR 25% 25%   ____________ ____________
IR s/diferenças temporárias 66.788 2.062   ____________ ____________
Base Coligadas 13.849 7.809
Alíquota IR/CSL 34% 34%   ____________ ____________
IR/CSL s/diferenças temporárias 4.709 2.655   ____________ ____________
IR/CSL s/diferenças temporárias 71.497 4.717   ____________ ____________
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possui registrado valores apurados sobre as variações 
cambiais ativas não liquidadas, tributadas pelo Imposto de Renda, pelo regime de caixa. A Paranapa-
nema S.A. e a controlada Centro de Distribuição de Produtos de Cobre Ltda., fundamentadas nas ex-
pectativas de gerações de lucros tributáveis futuros, determinadas em estudos técnicos aprovados pela 
Administração, reconheceram créditos tributários sobre prejuízos fi scais, bases negativas de imposto 
de renda e diferenças temporárias, que não têm prazo prescricional. O valor contábil do ativo diferido é 
revisado anualmente pela Companhia. Com base nesse estudo técnico de geração de lucros tributáveis 
futuros, a Paranapanema S.A. estima recuperar esses créditos tributários nos seguintes exercícios:
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
Anos 2011 2010 2011 2010_________________________________________ _________ _________ _________ _________
2011 - 8.459 - 8.434
2012 8.630 24.369 8.630 25.062
2013 7.200 32.637 7.560 32.630
2014 3.980 1.652 4.340 3.646
2015 A 2021 96.269 - 101.791 -   _________ _________ _________ _________
   116.079 67.117 122.321 69.772   _________ _________ _________ _________
As estimativas de recuperação dos créditos tributários foram baseadas nas projeções dos lucros tribu-
táveis levando em consideração diversas premissas fi nanceiras e de negócios. Consequentemente, 
essas estimativas estão sujeitas a não se concretizarem no futuro tendo em vista as incertezas ineren-
tes a essas previsões. A controladora Paranapanema S.A. tem isenção de 75% do imposto de renda 
e dos adicionais não restituíveis incidentes sobre o lucro da exploração decorrente da produção de 
até 2.062.420 toneladas/ano de cobre e seus subprodutos até o período-base de 2020. A controlada 
CIBRAFÉRTIL - Companhia Brasileira de Fertilizantes tem benefício de redução de 75% do imposto de 
renda e dos adicionais não restituíveis incidentes sobre o lucro da exploração decorrente da produção 
de até 320.000 toneladas/ano de fabricação de adubos e fertilizantes, até o período-base de 2013. Os 
benefícios de imposto de renda da controladora Paranapanema S.A. e da controlada CIBRAFÉRTIL 
- Companhia Brasileira de Fertilizantes estão condicionados à constituição de reserva de capital pelo 
montante equivalente ao imposto não recolhido. As reservas de incentivos fi scais constituídas somente 
poderão ser utilizadas para aumentar o capital ou absorver prejuízos. Durante o ano de 2011 a Con-
trolada Paranapanema (USA) Inc, recebeu o montante de R$ 182 a titulo de reembolso de imposto de 
renda devido a prejuízos fi scais conforme legislação vigente no seu país de origem. 20.2. Conciliação 
da despesa de imposto de renda e contribuição social: A conciliação da despesa calculada pela 
aplicação das alíquotas fi scais nominais combinadas e da despesa de imposto de renda e contribuição 
social registrada na demonstração do resultado está demonstrada abaixo:
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 31/12/10 2011 31/12/10   _________ _________ _________ _________
Lucro antes do imposto de renda (86.244) 28.063 (90.382) 30.980   _________ _________ _________ _________
Alíquota fi scal nominal combinada 25% 25% 25%  25% e
     e 34% 34%   _________ _________ _________ _________
Imposto de renda sobre lucro 21.561 (7.016) 22.968 (7.495)
Adições permanentes (3.792) 2.560 (3.816) 2.448
Realização de reserva de reavaliação 
 (depreciação/baixa) (2.044) (3.541) (2.266) (3.782)
Provisões dedutíveis 7.671 1.474 7.091 1.216
Variação cambial líquida (regime caixa) (56.586) 2.566 (58.326) 2.778
Ajustes da Lei 11.638/07 (18.544) 13.847 (18.278) 13.567
Passivo a descoberto - 10.548 - 10.548
Compensação de prejuízos fi scais de anos anteriores 15.302 - 15.302 51
Isenção/Redução sobre lucro da exploração 20.169 - 20.169 -
Imposto de renda e contribuição social 
 diferidos sobre prejuízo fi scal e base negativa 
 de contribuição social e diferenças temporárias 51.619 15.928 55.341 20.322
Imposto de renda diferido sobre reserva de reavaliação 2.044 3.541 2.266 3.782
Outros 1.145 551 4.789 (1.100)
Imposto de renda diferido não reconhecidos sobre
prejuízo fi scal, base negativa e 
 diferenças temporárias - (20.989) (2.569) (25.805)   _________ _________ _________ _________
Despesa de imposto de renda corrente 38.545 19.469 42.671 16.530   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Imposto de renda do exercício corrente (15.118) - (14.936) (5.540)
Contribuição social do exercício corrente - - - (2.034)
Imposto de renda diferido sobre reserva de reavaliação 2.044 3.541 2.221 3.718
Imposto de renda diferido 51.619 15.928 54.342 20.404
Contribuição social diferida - - 999 (82)
Contribuição social diferido sobre reserva 
 de reavaliação - - 45 64   _________ _________ _________ _________
Despesa de imposto de renda e contribuição social 38.545 19.469 42.671 16.530   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Taxa efetiva total -44,69% 69,38% -47,21% 53,36%
Taxa efetiva corrente 17,53% 0,00% 16,53% -24,45%
 
21. RECEITAS (DESPESAS) FINANCEIRAS  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 31/12/10 2011 31/12/10   _________ _________ _________ _________
Despesa de juros (31.355) (35.747) (42.529) (43.198)
Variação cambial passiva (361.099) (96.653) (368.891) (111.243)
Variação monetária passiva (823) (11.975) (825) (14.137)
Despesas bancárias/IOF (8.365) (3.637) (8.589) (4.512)
Ajuste a valor presente (23.743) (8.140) (50.812) (9.393)
Instrumentos fi nanceiros derivativos (379.217) (101.613) (379.397) (101.860)
Hedge de valor justo de estoque (138.671) (315.801) (138.671) (315.801)
Outras despesas fi nanceiras (3.736) (1.641) (3.834) (1.932)   _________ _________ _________ _________
Total das despesas fi nanceiras (947.009) (575.207) (993.548) (602.076)   _________ _________ _________ _________
Receita de juros 64.504 55.537 66.026 62.030
Variação cambial ativa 216.092 132.765 219.078 137.446
Variação monetária ativa 7.709 13.245 7.709 22.823
Ajuste a valor presente 56.184 11.139 84.809 11.274
Instrumentos fi nanceiros derivativos 451.126 82.613 451.630 82.613
Hedge de valor justo de estoque 117.171 289.656 117.171 289.656
Outras receitas fi nanceiras 1.492 901 3.347 2.654   _________ _________ _________ _________
Total das receitas fi nanceiras 914.278 585.856 949.770 608.496   _________ _________ _________ _________
Total resultado fi nanceiro (32.731) 10.649 (43.778) 6.420   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________

22. DESPESAS POR NATUREZA
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   2011 2010 2011 2010   _________ _________ _________ _________
Depreciação e amortização (10.293) (9.202) (10.749) (9.645)
Despesas com funcionários (53.800) (42.923) (55.295) (43.283)
Despesas de viagem (3.193) (2.989) (3.193) (2.989)
Seguros (2.960) (1.620) (3.019) (1.698)
Impostos e taxas (1.803) (1.739) (2.038) (1.967)
Provisão para perda de liquidação duvidosa (1.880) (280) (1.880) (280)
Serviços prestados por terceiros e outros (10.009) (5.784) (14.145) (21.747)   _________ _________ _________ _________
   (83.938) (64.537) (90.319) (81.609)   _________ _________ _________ _________   _________ _________ _________ _________
Despesas com vendas (36.256) (26.281) (39.051) (37.655)
Despesas gerais e administrativas (47.682) (38.256) (51.268) (43.954)   _________ _________ _________ _________
   (83.938) (64.537) (90.319) (81.609)   _________ _________ _________ _________

23. SEGMENTOS OPERACIONAIS
a) Informações por segmento de negócio e Receitas por área geográfi ca consolidadas: A Com-
panhia procedeu com a segmentação de sua estrutura operacional levando em consideração as infor-
mações fi nanceiras apresentadas internamente e utilizadas para avaliação dos negócios e tomadas de 
decisões pela alta Administração assim como, nos requerimentos estabelecidos pelo CPC 22 (IFRS8). 
Com base nas informações disponíveis de seus segmentos, produtos e regiões, a alta Administração 
monitora separadamente os resultados operacionais das unidades de negócio, para tomada de deci-
sões sobre alocação de recursos e avaliar o desempenho. Os segmentos operacionais defi nidos pela 
alta Administração estão demonstrados a seguir: (i) Cobre: Compreende a produção e comercialização 
de cobre eletrolítico, seus subprodutos e serviços correlatos, bem como semi elaborados de cobre e 
suas ligas. Os principais produtos que compõem este segmento são: (Vergalhão, Cátodo, Fio Trefi lado, 
Tubos e conexões, Laminados, Arames, Barras e perfi s, Cabos fl exíveis, Ácido sulfúrico, Escória granu-
lada e Oleum). (ii) Fertilizantes: Compreende a produção e comercialização de Superfosfato Simples 
para indústria de fertilizantes bem como o Superfosfato Simples Amonizado, o Superfosfato Simples 
com Micronutrientes. Os principais produtos que compõem este segmento são: (Superfosfato simples, 
Fertilizante Mineral, Complexo N.P.K, P(Fósforo), Ca(Cálcio), S(Enxofre), N(Nitrogênio) e K(Potássio).
A seguir, as informações selecionadas de resultado e de ativos por segmento, que foram mensuradas 
de acordo com as mesmas práticas contábeis utilizadas na preparação das informações consolidadas:
   2011   ________________________________________________
     Ajustes e
   Cobre Fertilizantes eliminações Consolidado   ___________ ___________ ___________ ___________Balanço patrimonial:
Imobilizado 1.065.645 40.571 - 1.106.216
Intangível 3.703 22 - 3.725
Empréstimos e fi nanciamentos, líquido 
 de disponibilidades e valores equivalentes (560.098) (33.179) - (593.277)
Outros ativos e passivos, líquidos 1.145.223 (131) - 1.145.092   ___________ ___________ ___________ ___________
Ativo total (líquido de passivos) 
 alocado por segmento 1.654.473 7.283 - 1.661.756   ___________ ___________ ___________ ___________   ___________ ___________ ___________ ___________

Resultado do período 2011   ________________________________________________
Receita operacional líquida 4.015.912 99.243 (16.799) 4.098.356
Lucro bruto 86.309 6.941 - 93.250
Despesas com vendas, gerais e 
 administrativas (107.654) (3.447) - (111.101)
Despesas fi nanceiras líquidas (37.012) (6.766) - (43.778)
Outras despesas operacionais, líquidas (22.091) (6.662) - (28.753)   ___________ ___________ ___________ ___________
Lucro (prejuízo) antes do imposto 
 de renda e contribuição social (80.448) (9.934) - (90.382)   ___________ ___________ ___________ ___________   ___________ ___________ ___________ ___________

   2010   ________________________________________________
     Ajustes e
   Cobre Fertilizantes eliminações Consolidado   ___________ ___________ ___________ ___________Balanço patrimonial:
Imobilizado 1.006.322 43.462 - 1.049.784
Intangível 7.366 77 - 7.443
Empréstimos e fi nanciamentos, líquido 
 de disponibilidades e valores equivalentes (619.785) (16.555) - (636.340)
Outros ativos e passivos, líquidos 1.362.480 (11.968) - 1.350.512   ___________ ___________ ___________ ___________
Ativo total (líquido de passivos) alocado 
 por segmento 1.756.383 15.016 - 1.771.399   ___________ ___________ ___________ ___________   ___________ ___________ ___________ ___________

Resultado do período 2010   ________________________________________________
Receita operacional líquida 3.135.841 65.504 (9.237) 3.192.108
Lucro bruto 159.202 (3.210) - 155.992
Despesas com vendas, gerais 
 e administrativas (103.302) (2.996) - (106.298)
Receitas (despesas) fi nanceiras líquidas 10.112 (3.692) - 6.420
Outras despesas operacionais, líquidas (11.860) (4.313) (8.961) (25.134)   ___________ ___________ ___________ ___________
Lucro (prejuízo) antes do imposto de 
 renda e contribuição social 54.152 (14.211) (8.961) 30.980   ___________ ___________ ___________ ___________   ___________ ___________ ___________ ___________
O montante de R$ 8.961 em 2010, foi decorrente de provisão para passivo a descoberto da controlada 
Cibrafértil Companhia Brasileira de Fertilizantes. As demais eliminações são decorrentes das opera-
ções normais entre os segmentos. 
b) Abertura das receitas líquidas de vendas por mercado
   2011   ________________________________________________
     Ajustes e
   Cobre Fertilizantes eliminações Consolidado   ___________ ___________ ___________ ___________
Mercado interno 2.276.178 99.243 - 2.375.421
Mercado externo 1.722.935 - - 1.722.935
Intersegmento 16.799 - (16.799) -   ___________ ___________ ___________ ___________
Total receita líquida 4.015.912 99.243 (16.799) 4.098.356   ___________ ___________ ___________ ___________

   2010   ________________________________________________
     Ajustes e
   Cobre Fertilizantes eliminações Consolidado   ___________ ___________ ___________ ___________
Mercado interno 1.853.535 65.504 - 1.919.039
Mercado externo 1.273.069 - - 1.273.069
Intersegmento 9.237 - (9.237) -   ___________ ___________ ___________ ___________
Total receita líquida 3.135.841 65.504 (9.237) 3.192.108   ___________ ___________ ___________ ___________
Preços de transferência entre segmentos operacionais são determinados com isenção de interesses, 
de forma semelhante às transações realizadas com terceiros. A Companhia adota as seguintes bases 
contabilização para quaisquer transações entre os segmentos: Receitas intersegmentos são elimi-
nadas por ocasião da consolidação: As informações acerca do resultado fi nanceiro, imposto de 
renda e contribuição social não foram divulgadas nas informações por segmento em razão da não 
utilização da Administração da Companhia dos referidos dados de forma segmentada, pois os mesmos 
são gerenciados e analisados de forma consolidada em sua operação. c) Informações geográfi cas: 
Receitas de clientes no exterior
   2011 2010   ____________ ____________
Suíça 904.659 678.038
Argentina 268.759 201.394
Alemanha 150.790 98.890
Estados Unidos 77.718 77.361
Costa Rica 52.777 47.943
Japão 50.941 -
Israel 29.192 17.487
Colômbia 28.894 15.836
Outros 159.205 136.120   ____________ ____________
   1.722.935 1.273.069   ____________ ____________
24. INSTRUMENTOS FINANCEIROS
1) Política de gestão de riscos fi nanceiros: A Companhia reconhece que certos riscos fi nanceiros 
como variação do preço de commodities, taxa de câmbio e taxas de juros são inerentes ao seu negócio. 
Entretanto, a fi losofi a geral da Companhia é evitar riscos desnecessários e limitar, dentro do possível, 
quaisquer riscos associados às atividades do negócio. O propósito da política da Companhia é garantir 
que as exposições do negócio ao risco que tenham sido identifi cadas, medidas e que sejam passíveis 
de ser controladas, sejam minimizadas, usando os métodos mais efetivos e efi cientes para eliminar, 
reduzir ou transferir tais exposições. O Conselho de Administração criou o Comitê de Riscos para 
assistir ao estabelecimento de políticas de gestão de risco e para supervisionar a gestão de risco e uso 
de derivativos pela Companhia. O Comitê de Riscos é responsável em garantir que os procedimentos 
apropriados estejam em vigor para que todas as exposições ao risco incorridas pela Companhia este-
jam identifi cadas e avaliadas. Além disso, o Comitê deve monitorar para que estas exposições estejam 
dentro dos limites estabelecidos. Os riscos de negócio identifi cados incluem: • Risco de taxas de juros 
inerente às dívidas da Companhia. • Risco cambial e risco de preços de commodities decorrentes das 
matérias primas e produtos vendidos, transações projetadas e compromissos fi rmes. • Risco cambial 
decorrente de ativos e passivos como: aplicações no exterior e empréstimos, estoques vinculados 
à commodities cujo os preços são denominados em moeda estrangeira, dentre outros. A política de 
Gestão de Riscos permite que a Companhia utilize instrumentos fi nanceiros derivativos aprovados com 
o objetivo de minimizar a exposição a riscos de mercado: Câmbio, Commodities e Taxas de Juros. 
A utilização de derivativos deve ser consistente com o negócio e os objetivos de gestão de risco da 
Companhia. Derivativos podem ser utilizados para gerir o risco do negócio dentro de limites especifi ca-
dos por esta política e gerenciar as exposições que tenham sido identifi cados através do processo de 
identifi cação e medição de risco, desde que se qualifi que claramente como “hedge”, tal como defi nido 
na presente política. A utilização de derivativos não é automática, nem é necessariamente a única res-
posta para a gestão de risco do negócio. A utilização é permitida somente após verifi car que os riscos 
identifi cados possam ultrapassar determinados níveis de tolerância estabelecidos por esta política e 
que sejam considerados inevitáveis, porque eles são necessários ou apoiam as atividades do negócio. 
A Companhia busca executar as transações com instrumentos derivativos dentro do conceito de hedge 
accounting, conforme defi nido pela Deliberação CVM nº 604 (CPC 38). Transações com instrumentos 
derivativos que se enquadrem nesta política, mas não estejam previstas nos programas de hedge 
accounting abaixo tais como: • um novo programa de hedge ou • um hedge econômico (derivativo não 
designado como hedge accounting) poderão ser executadas desde que haja aprovação do Comitê de 
Riscos. Os programas de hedge atualmente aprovados e implantados pela Companhia são:

Risco Cambial Risco de Commodities Risco de Taxas de Juros

Valor Justo de Estoques 
com Derivativos

Valor Justo de Estoques de Cobre 
com Derivativos (incluindo embutidos)

Fluxo de Caixa de 
Empréstimos Flutuantes para 
Fixo com Derivativos

Valor Justo de 
Compromissos Firmes 
com Empréstimos (item 49, 
CPC 38) e/ou Derivativos

Valor Justo de Compromissos Firmes 
(produtos de cobre a preço fi xo) com 
Derivativos

 

A presente política foi aprovada em reunião do Conselho de Administração em 11 de agosto de 2009. 
2) Metodologias de marcação a mercado e aferição de risco (VaR): Os instrumentos fi nanceiros 
derivativos são marcados a mercado segundo os tradicionais de apreçamento e devidamente regis-
trados em contas patrimoniais. A metodologia de marcação a mercado envolve parâmetros totalmente 
verifi cáveis, extraídos dos mercados futuros da BM&F (USD Spot, Cupom Cambial e Pré), LME(cobre) 
e CME/swap market (Libor). Os limites para as exposições líquidas ao câmbio e aos preços de commo-
dities são medidos utilizando uma abordagem VaR (value at risk) baseado no movimento de mercado 
potencial que possa ocorrer no horizonte de 90 dias dentro de um intervalo de confi ança de 95%. 3) De-
rivativos embutidos: Cláusulas de ajustes de preço em contratos não-canceláveis que são baseadas 
em preços de mercado para uma data subsequente a data de embarque ou entrega são considerados 
derivativos embutidos que requerem segregação de acordo com o CPC 38, porque o preço a termo na 
qual o contrato será liquidado não é intimamente relacionado ao preço spot/pronto. Contratos de com-
pra de concentrado de cobre e contratos de venda de produtos de cobre geralmente incluem um preço 
provisório na data do embarque com o preço fi nal baseado na média mensal do preço do cobre na LME 
para um período futuro determinado. Este período normalmente varia entre 30 a 120 dias após a data 
de embarque ou faturamento. Tal compra de concentrado e venda de produtos com preço provisório 
contém um derivativo embutido o qual é requerido que seja separado do contrato principal. Derivati-
vos embutidos e separados dos contratos de compra de concentrado de cobre são utilizados como 
instrumentos de hedge de valor justo dos estoques. 4) Classifi cação dos instrumentos fi nanceiros: 
Os ativos e passivos fi nanceiros são classifi cados em quatro categorias de mensuração: ativos e pas-
sivos ao valor justo através do resultado, disponíveis para venda, empréstimos e recebíveis e mantidos 
até o vencimento. A classifi cação dos ativos e passivos fi nanceiros é demonstrada nas tabelas a seguir:
   Controladora   _________________________________________________
     Ao valor Derivativos
     justo designados
    Empréstimos por meio como hedge de Total  em
   Notas e recebíveis do resultado fl uxo de caixa 31/12/2011   ______ ____________ ___________ ______________ _________
Ativos fi nanceiros
 Caixa e equivalentes de caixa 5 - 102.646 - 102.646
 Aplicações fi nanceiras 5 - 664.224 - 664.224
 Contas a receber de clientes 6 398.732 - - 398.732
 Partes relacionadas 10 197.592 - - 197.592
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 71.299 160 71.459    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos ativos  596.324 838.169 160 1.434.653    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________
Passivos fi nanceiros
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 664.329 - - 664.329
 Partes relacionadas 10 74.007 - - 74.007    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos passivos  738.336 - - 738.336    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
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   Controladora   _________________________________________________
     Ao valor Derivativos
     justo designados
    Empréstimos por meio como hedge de Total  em
   Notas e recebíveis do resultado fl uxo de caixa 31/12/2010   ______ ____________ ___________ ______________ _________
Ativos fi nanceiros
 Caixa e equivalentes de caixa 5 - 122.825 - 122.825
 Aplicações fi nanceiras 5 - 455.836 - 455.836
 Contas a receber de clientes 6 424.586 - - 424.586
 Partes relacionadas 10 203.587 - - 203.587
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 13.372 693 14.065    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos ativos  628.173 592.033 693 1.220.899    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________
Passivos fi nanceiros
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 745.351 - - 745.351
 Partes relacionadas 10 85.505 - - 85.505
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 142.612 - 142.612    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos passivos  830.856 142.612 - 973.468    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________

   Consolidado   _________________________________________________
     Ao valor Derivativos
     justo designados
    Empréstimos por meio como hedge de Total  em
   Notas e recebíveis do resultado fl uxo de caixa 31/12/2011   ______ ____________ ___________ ______________ _________
Ativos fi nanceiros
 Caixa e equivalentes de caixa 5 - 104.316 - 104.316
 Aplicações fi nanceiras 5 - 666.215 - 666.215
 Contas a receber de clientes 6 508.629 - - 508.629
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 71.337 160 71.497    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos ativos  508.629 841.868 160 1.350.657    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________
Passivos fi nanceiros
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 697.593 - - 697.593    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos passivos  697.593 - - 697.593    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________

   Consolidado   _________________________________________________
     Ao valor Derivativos
     justo designados
    Empréstimos por meio como hedge de Total  em
   Notas e recebíveis do resultado fl uxo de caixa 31/12/2010   ______ ____________ ___________ ______________ _________
Ativos fi nanceiros
 Caixa e equivalentes de caixa 5 - 126.828 - 126.828
 Aplicações fi nanceiras 5 - 456.491 - 456.491
 Contas a receber de clientes 6 533.606 - - 533.606
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 13.372 693 14.065    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos ativos  533.606 596.691 693 1.130.990    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________

   Consolidado   _________________________________________________
     Ao valor Derivativos
     justo designados
    Empréstimos por meio como hedge de Total  em
   Notas e recebíveis do resultado fl uxo de caixa 31/12/2010   ______ ____________ ___________ ______________ _________
Passivos fi nanceiros
 Empréstimos e fi nanciamentos 15 763.168 - - 763.168
 Instrumentos fi nanceiros 
  derivativos 24 - 142.612 - 142.612    ____________ ___________ ______________ _________
Total dos passivos  763.168 142.612 - 905.780    ____________ ___________ ______________ _________    ____________ ___________ ______________ _________
Valor justo dos instrumentos fi nanceiros: A Companhia divulga seus ativos e passivos a valor justo, 
com base nos pronunciamentos contábeis pertinentes que defi nem valor justo, a estrutura de mensura-
ção do valor justo, a qual se refere a conceitos de avaliação e práticas e requer determinadas divulga-
ções sobre o valor justo. Os ativos e passivos fi nanceiros registrados a valor justo são classifi cados e 
divulgados de acordo com os níveis a seguir: Nível 1 - preços negociados (sem ajustes) em mercados 
ativos para ativos idênticos ou passivos, que estão acessíveis na data de mensuração; Nível 2 - inputs 
diferentes dos preços negociados em mercados ativos incluídos no nível 1 que são observáveis para o 
ativo o passivo, diretamente (como preços) ou indiretamente (derivados de preços); e Nível 3 - inputs 
para o ativo ou passivo que não são baseados em variáveis observáveis de mercado (inputs não ob-
serváveis). Nesse nível a estimativa do valor justo torna-se subjetiva. Abaixo apresentamos ativos e 
passivos da controladora e do consolidado, mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2011 
e 31 de dezembro de 2010:
   Controladora Consolidado   ___________________________ ___________________________
     Total em   Total em 
   Nível 1 Nível 2 31/12/2011 Nível 1 Nível 2 31/12/2011   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Ativos fi nanceiros
 Ao valor justo por meio 
  do resultado 822.073 16.096 838.169 825.772 16.096 841.868
 Derivativos designados como 
  hedge de fl uxo de caixa 160 - 160 160 - 160   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Total dos ativos 822.233 16.096 838.329 825.932 16.096 842.028   ________ ________ _________ ________ ________ _________   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Passivos fi nanceiros
Total dos passivos - - - - - -   ________ ________ _________ ________ ________ _________   ________ ________ _________ ________ ________ _________

   Controladora Consolidado   ___________________________ ___________________________
     Total em   Total em 
   Nível 1 Nível 2 31/12/2010 Nível 1 Nível 2 31/12/2010   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Ativos fi nanceiros
 Ao valor justo por meio 
  do resultado 592.033 - 592.033 596.691 - 596.691
 Derivativos designados como 
  hedge de fl uxo de caixa 693 - 693 693 - 693   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Total dos ativos 592.726 - 592.726 597.384 - 597.384   ________ ________ _________ ________ ________ _________   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Passivos fi nanceiros
 Ao valor justo por meio 
  do resultado 142.612 - 142.612 142.612 - 142.612   ________ ________ _________ ________ ________ _________
Total dos passivos 142.612 - 142.612 142.612 - 142.612   ________ ________ _________ ________ ________ _________   ________ ________ _________ ________ ________ _________

Resumo dos instrumentos fi nanceiros derivativos em 31 de dezembro de 2011 e 2010        Valor
    Valor de Referência Valor Justo recebido/(pago)    __________________________ ____________________
Instrumento Posição 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 em 2011________________________________________________________________ ______________________________ ____________ ____________ _________ _________ _____________
Derivativos Embutidos
Programa de Hedge de Valor Justo de Estoque de Cobre
Derivativo embutido/compra de concentrado/designado Compra LME Asiático 36.705 tons 39.984 tons 18.607 (88.044) -
Derivativo embutido/Vendas/não designado Venda LME Asiático 9.345 tons 0 tons (585) - -      _________ _________ _____________
Total    18.022 (88.044) -
Hedge Econômico - Cobre
Derivativo embutido/compra de concentrado/não designado Compra LME Asiático 11.464 tons 14.024 tons 23.596 (42.404) -      _________ _________ _____________
Total    23.596 (42.404) -      _________ _________ _____________
Total derivativos embutidos    41.618 (130.448) -      _________ _________ _____________

Derivativos bolsa/balcão
Programa de Hedge de Valor Justo de Estoque de Cobre
Futuro LME (Designado)/não Terminados Venda LME Fixo 7.000 tons 0 tons (3.051) - -
Futuro LME (Não Designado)/Terminados Venda LME Fixo 3.000 tons 0 tons 6.563 - 14.488      _________ _________ _____________
Total    3.512 - 14.488
Programa de Hedge de Compromisso Firme de Venda de Produtos de Cobre
Futuro LME/Terminados Compra LME Fixo 22.621 tons 1.075 tons 3.662 2.460 9.100
Futuro LME/não Terminados Compra LME Fixo 47.876 tons 4.475 tons 6.045 10.912 -
Compromisso fi rme de venda/não terminados Venda LME Fixo -47.876 tons 0 tons (6.045) - -
Total    3.662 13.372 9.100
Hedge Econômico - Cobre
Hedge Econômico - Cobre/Terminados Venda LME Fixo 30.600 tons 5.475 tons 2.537 5.273 (15.649)
Hedge Econômico - Cobre/Não Terminados Venda LME Fixo 38.625 tons 17.300 tons 3.543 (7.623) -
Hedge Econômico - Ouro
Hedge Econômico - Ouro/Terminados Venda LBMA Asiático 4.957 Oz 0 Oz (14) - 102
Hedge Econômico - Ouro/Não Terminados Venda LBMA Asiático 0 Oz 0 Oz - - -
Hedge Econômico - Prata
Hedge Econômico - Prata/Terminados Venda LBMA Asiático 112.437 Oz 0 Oz 338 - (196)
Hedge Econômico - Prata/Não Terminados Venda LBMA Asiático 44.451 Oz 0 Oz 21 - -      _________ _________ _____________
Total    6.425 (2.350) (15.743)

Programa de Hedge de Fluxo de Caixa de Empréstimos Flutuantes para Fixo
Swap USD Libor 3/6 M $ 188.036 $ 43.182 409.539 72.952 -
Swap USD Fixo $ 188.036 $ 43.182 (409.379) (72.259) (972)      _________ _________ _____________
Total    160 693 (972)

Hedge Econômico - Variação Cambial USD/BRL
Futuros BM&F Compra USD Futuro $ 0 $ 0 - - (1.080)
Opções Compra USD Calls $ 0 $ 2.754 - 631 -
swap fl uxo de caixa c/limitador Venda USD Calls $ 0 $ 2.754 - (631) -
swap fl uxo de caixa c/limitador USD + spread fi xo $ 0 $ 2.727 - 4.480 9
swap fl uxo de caixa c/limitador USD + spread fi xo $ 0 $ 2.727 - (4.467) -
Non-Deliverable Foward - Terminados Compra USD/BRL $ 5.000 $ 0 1.516 - -
Non-Deliverable Foward - Não Terminados Compra USD/BRL $ 260.749 $ 170.000 14.580 (9.619) 17.658      _________ _________ _____________
Total    16.096 (9.606) 16.587

Hedge Econômico - Taxa de juros Pré/CDI
Futuros BM&F Compra DI Futuro R$ 90.464 R$ 217.911 (14) (208) (1.787)      _________ _________ _____________
Total    (14) (208) (1.787)      _________ _________ _____________
Total derivativos bolsa/balcão    29.841 1.901 21.673      _________ _________ _____________      _________ _________ _____________
Total    71.459 (128.547) 21.673      _________ _________ _____________      _________ _________ _____________
Ativo circulante    123.404 27.508
Passivo circulante    (51.945) (156.055)

5) Riscos fi nanceiros: 5.1) Risco cambial: Como parte da sua atividade, a Companhia incorre em 
riscos cambiais referentes à compra de matérias primas importadas e na venda de seus produtos cujo 
preço é função do mercado internacional de commodities que é cotado em US$. De forma a minimizar 
descasamentos cambiais, a Companhia entra em derivativos com o intuito de proteção. De forma a 
medir o impacto econômico de variações cambiais dos derivativos na Companhia, foram efetuados 
cenários de choque em relação à taxa de câmbio vigente em 31 de dezembro de 2011, quadro a seguir. 
Conforme previsão da Instrução CVM nº 475/08, a Companhia conduziu análise de sensibilidade utili-
zando o cenário provável de 25% (Cenário I) e 50% (Cenário II). Convém ressaltar que o cenário atual já 
se encontra refl etido nas demonstrações fi nanceiras atuais. Além disto, os estoques transformar-se-ão 
em vendas futuras, que pela dinâmica do negócio são indexadas em dólares norte-americanos, o que 
reduz a exposição cambial.

ANÁLISE DE SENSIBILIDADE - RISCO CAMBIAL DE DÓLAR NORTE-AMERICANO

Ativos/Passivos Cenário provável Cenário I Cenário II______________________________________ ________________ ___________ ___________
1. Clientes Externos 247.165 308.956 463.434
2. Estoques (Importações em Andamento) 182.127 227.659 341.488
3.Estoques (Mat. Prima, WIP e Acabados) 675.820 844.775 1.267.163
4. Inst. Derivativos 64.694 80.868 121.302
5. Empréstimos (692.991) (866.239) (1.299.359)
6. Fornecedores Externos (1.009.312) (1.261.640) (1.892.459)
7. Outros, Líquido 173 216 324
Dólar Futuro 526.142 657.678 986.516   ________________ ___________ ___________
TOTAL (6.182) (7.727) (11.591)   ________________ ___________ ___________   ________________ ___________ ___________
5.2) Risco de taxas de juros: A Companhia possui exposições pós-fi xadas à Libor e ao CDI. O risco 
de Libor concentra-se nas operações de Trade Finance os quais foram feitos operações de Libor x 
Fixo, designado por hedge de fl uxo de caixa, para a sua proteção. No quadro abaixo temos o impacto 
econômico líquido de choques paralelos na curva de juros Libor em 25% (Cenário I) e 50% (Cenário II) 
respectivamente, além do Cenário Provável que é a manutenção dos juros atuais.

ANÁLISE DE SENSIBILIDADE - RISCO DE VARIAÇÃO DE TAXAS DE JUROS - LIBOR

   Risco Cenário Provável Cenário I Cenário II   _________ ________________ ___________ ___________
Ativos e Passivos
Empréstimos LIBOR (330.044) (331.324) (332.000)
Derivativos
Swap LIBOR 84 424 756    ________________ ___________ ___________
TOTAL  (329.960) (330.900) (331.244)    ________________ ___________ ___________    ________________ ___________ ___________

A Companhia possui ativos indexados e relacionados ao CDI, o risco das oscilações da taxa de juros 
reduzirá as receitas fi nanceiras líquidas, ao qual foram feitos operações de Futuro DI, para a sua prote-
ção. No quadro abaixo temos o impacto econômico líquido de choques paralelos na curva de juros em 
25% (Cenário I) e 50% (Cenário II) respectivamente, além do Cenário Provável que é a manutenção 
dos juros atuais.

ANÁLISE DE SENSIBILIDADE - RISCO DE VARIAÇÃO DE TAXAS DE JUROS - CDI

   Risco Cenário Provável Cenário I Cenário II   _________ ________________ ___________ ___________
Ativos e Passivos
Aplicações - Negociação CDI 637.463 637.184 636.898
Títulos Públicos LTN - Negociação CDI 101.319 104.013 106.851
(Futuro - DI) CDI (101.319) (104.013) (106.851)
Empréstimos CDI (2.394) (2.519) (2.657)    ________________ ___________ ___________
TOTAL  635.069 634.665 634.241    ________________ ___________ ___________    ________________ ___________ ___________
5.3) Risco de commodities: A Companhia possui exposição ao preço do Cobre cotado na LME. No 
quadro abaixo temos o impacto econômico líquido de choques no preço spot/cash em 25% (Cenário I) 
e 50% (Cenário II) respectivamente, além do Cenário Provável que é a manutenção dos preços atuais.

   Risco  Cenário Provável Cenário I Cenário II   _________  ________________ ___________ ___________
Estoque Total Cobre LME 47.082 tons 670.329 1.047.388 1.508.239
Derivativos Embutidos 
 nas Compras Cobre LME -36.705 tons (522.581) (816.533) (1.175.807)
Derivativos Embutidos 
 nas Vendas Cobre LME 9.345 tons 133.048 207.887 299.357
Derivativos em Bolsa Cobre LME -10.000 tons (142.373) (222.458) (320.340)
Total  9.722 tons 138.423 216.284 311.449     ________________ ___________ ___________
TOTAL  9.722 tons 138.423 216.284 311.449     ________________ ___________ ___________     ________________ ___________ ___________
Premissas
Cobre LME Cash Cobre LME  $ 7.590,00 $ 9.487,50 $ 11.385,00     ________________ ___________ ___________
Taxa de Câmbio Spot USDBRL  1,8758 2,3448 2,8137     ________________ ___________ ___________
6) Riscos operacionais: 6.1) Risco de crédito: A política de venda dos produtos da Companhia está 
ligada ao nível de risco de crédito a que está disposta a se sujeitar. O crédito é um importante instru-
mento de promoção de negócios entre a Companhia e seus clientes. Essa característica se deve ao 
fato do crédito alavancar o poder de compra do cliente. O risco é inerente às operações de crédito, 
devendo a Companhia efetuar uma minuciosa análise na concessão. Esse trabalho envolve avaliações 

de natureza quantitativa e qualitativa do cliente, não se dispensando a análise do setor em que ele atua. 
Essa análise leva em conta o passado do cliente, mas constitui-se, essencialmente, na elaboração de 
um prognóstico sobre a sua solidez econômica - fi nanceira atual e suas perspectivas para o futuro. 
Nossa carteira de recebíveis diversifi cada, a seletividade dos clientes assim como o acompanhamento 
dos prazos e do limite de crédito individual por cliente são procedimentos adotados para minimizar os 
atrasos e a inadimplência do contas a receber. Além de procedimentos de verifi cação de capacidade 
de crédito, não há clientes que tenham saldos que individualmente represente mais do que 10% das 
receitas totais da companhia, Desta forma a Companhia não possui dependência em relação aos seus 
principais clientes. Quanto ao risco de crédito associado às aplicações fi nanceiras, a Companhia sem-
pre realiza aplicações em instituições com baixo risco avaliadas por agências independentes de rating 
e somente em instituições que nos apoiam nas necessidades de empréstimos para capital de giro e 
fi nanciamento do nosso trade fi nance. 6.2) Risco de liquidez: a) A política de gerenciamento de risco 
de liquidez implica em manter um nível seguro de disponibilidade de caixa e acessos a recursos ime-
diatos. A Companhia possui aplicações com vencimentos inferiores a 90 dias e com liquidez imediata, 
cujos montantes são sufi cientes para fazer face a uma eventual necessidade para liquidação junto a 
fornecedores, empréstimos ou fi nanciamentos. b) O risco de liquidez representa o risco de encurtamen-
to nos recursos destinados para pagamento de dívidas. A tabela abaixo demonstra a estimativa dos 
pagamentos contratuais da dívida de longo prazo existente em 31 de dezembro de 2011. Os valores 
apresentados incluem principais e juros calculados estimados utilizando-se a taxa de dólares norte-
-americanos de conversão vigente em 31 de dezembro de 2011 (R$ 1,8758/US$ 1) para as dívidas 
denominadas em dólares (PPE, ACC e Finimp) e as taxas de juros dos contratos vigentes. A dívida 
junto ao Finame foi estimada utilizando-se a taxa pré-fi xada de 5,5% ao ano. 
Risco de liquidez - Empréstimos e Financiamentos
 Controladora _________________________________________________________________________________
 Pré-Pagamento Adiantamento Financiamento 
Ano de Vencimento de Exportação de Contr.Câmbio de Importação Finame_________________________ ______________ _______________ ______________ _________
2012 166.516 299.222 1.778 595
2013 173.389 - 1.770 755
2014 28.123 - 1.766 720
2015 - - 1.749 685
2016 - - 1.699 220
2017 - - 1.606 - ______________ _______________ ______________ _________
Total 368.028 299.222 10.368 2.975 ______________ _______________ ______________ _________ ______________ _______________ ______________ _________
 Consolidado _________________________________________________________________________________
 Pré Pagamento Adiantamento Financiamento 
Ano de Vencimento de Exportação de Contr.Câmbio de Importação Finame_________________________ ______________ _______________ ______________ _________
2012 166.516 299.222 35.423 595
2013 173.389 - 1.770 755
2014 28.123 - 1.766 720
2015 - - 1.749 685
2016 - - 1.699 220
2017 - - 1.606 - ______________ _______________ ______________ _________
Total 368.028 299.222 44.013 2.975 ______________ _______________ ______________ _________ ______________ _______________ ______________ _________
7) Gestão do capital: O principal objetivo da administração do capital da Paranapanema e suas con-
troladas é assegurar uma classifi cação de crédito forte (rating) perante as instituições e uma relação 
de capital adequada a fi m de suportar os negócios da Companhia e maximizar o valor aos acionistas. 
A Companhia inclui dentro da estrutura de dívida líquida: empréstimos, fi nanciamentos, instrumentos 
fi nanceiros derivativos a pagar, menos caixa, equivalentes de caixa, aplicações fi nanceiras e instrumen-
tos fi nanceiros derivativos a receber.
  Controladora Consolidado  ___________________ ___________________
   Notas 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10   ______ _________ _________ _________ _________
Empréstimos e fi nanciamentos 15 664.329 745.351 697.593 763.168
Instrumentos fi nanceiros derivativos a pagar 24 14 12.164 14 12.164
(-) Caixa e equivalentes de caixa 5 (102.646) (122.825) (104.316) (126.828)
(-) Aplicações fi nanceiras 5 (664.224) (455.836) (666.215) (456.491)
(-) Instrumentos fi nanceiros derivativos 
 a receber 24 (29.855) (14.065) (29.893) (14.065)    _________ _________ _________ _________
(=) Dívida (Caixa) líquida  (132.382) 164.789 (102.817) 177.948    _________ _________ _________ _________
Inst. Fin. Derivativos Embutidos a pagar 24 585 130.448 585 130.448
(-) Inst. Fin. Derivativos Embutidos a receber 24 (42.203) - (42.203) -    _________ _________ _________ _________
(=) Dívida (Caixa) líquida c/Derivativos 
 Embutidos  (174.000) 295.237 (144.435) 308.396    _________ _________ _________ _________
Patrimônio líquido 18 1.661.744 1.771.375 1.661.756 1.771.399
Quociente de alavancagem  -8,66% 8,51% -6,60% 9,13%
Quociente de alavancagem 
 c/Deriv. Embutidos  -11,70% 14,29% -9,52% 14,83%

25. COMPROMISSOS
A companhia tem compromisso contratual com fornecedor para os próximos anos referente a adminis-
tração, operação e manutenção em sua planta industrial de Dias D’avila, com vencimentos até fevereiro 
de 2023, e não sujeita a companhia a nenhuma restrição. A renovação e cláusulas de reajustamento 
estão descritas em contrato e seguem as práticas de mercado. As obrigações mínimas futuras a pagar 
desse contrato em 31 de dezembro de 2011, caso o contrato não seja cancelado antes do vencimento, 
são os seguintes:   2011 31/12/10   ____________ ____________
Até 1 Ano 1.867 1.949
de 2 a 6 anos 7.945 8.420
acima de 6 anos 6.027 7.419   ____________ ____________
   15.839 17.788
26. SEGUROS
A Companhia mantém cobertura de seguros por montantes considerados sufi cientes para a cobertura 
de eventuais perdas decorrentes de sinistros, considerando a natureza de suas atividades, os riscos 
envolvidos nas suas operações e a orientação de seus consultores de seguros. Em 31 de dezembro de 
2011, os ativos cobertos na apólice de seguros e as especifi cações por modalidade de risco e data de 
vigência dos principais seguros, de acordo com os corretores de seguros contratados pela Companhia 
estão demonstrados a seguir:

Seguros e Coberturas

Bens segurados Riscos cobertos Modalidade
apólice

Verbas . montante 
segurado

Instalações, 
Equipamentos, 

Estoques e Matéria-
Prima

Incêndio, Raio, 
Explosão, Danos 

Elétricos, Pequenas 
obras, Despesas 

extraordinárias, Roubo 
em depósito

Riscos operacionais - 
Apólice nº 01.96.4002460

R$ 1.232.135 

Responsabilidade civil 
geral e para Diretores 

e Administradores

Reclamações de 
terceiros

Responsabilidade 
civil geral  apólice nº 

6.104.079
Responsabilidade civil 

Diretores e adm apólice 
nº 1.10.4000447

RCG = R$ 4.000
RC D&O = R$ 25.000

Veículos
Colisão, Incêndio e 

roubo R C Facultativa-
Veículos

Automóveis  apólice nr. 
DVS

 Valor de tabela FIPE 
do veículo

RC = R$ 150 

Ações judiciais
Garantia em processos 
judiciais em discussão

Garantia judicial - DVS
 Valor estipulado 

para causa defendida 
Limite R$ 100.000 

Vida em grupo
Morte, Invalidez, Cesta 

básica e Assistência 
funeral

Vida em grupo - apólice 
nº 853261

 30 vezes o salário 
base do colaborador 

Transportes nacionais 
e internacionais

Danos às cargas 
transportadas e roubo

Transportes Nacionais e 
Internacionais-TN = 3331
EXP 9950  e IMP 9951;

 Valor de nota fi scal ou 
fatura comercial  

As apólices de riscos operacionais, responsabilidade geral, responsabilidade civil D&O, transportes 
nacionais e internacionais, saúde e vida em grupo, são apólices estipuladas pela controladora Parana-
panema S.A. As demais apólices são exclusivas de cada empresa.

27. PREVIDÊNCIA PRIVADA
O plano de previdência complementar e contrato de seguro de vida com cobertura por sobrevivência, 
instituídos pela Companhia e empresas controladas é um Plano Gerador de Benefício Livre - PGBL e 
um Plano de Vida Gerador de Benefício Livre - VGBL, respectivamente, com administração contratada 
à BrasilPrev e viabilizada com as contribuições da Companhia, empresas controladas e dos emprega-
dos cujas principais características são resumidas abaixo: i) PGBL: Após atendidos os pré-requisitos 
cumulativos de 120 meses de contribuição e 60 anos de idade, os benefi ciários terão direito de resgatar 
100% da poupança formada por eles e pela Companhia e suas empresas controladas, desde que des-
ligado da Companhia; da mesma forma no caso de ocorrência de falecimento ou invalidez permanente. 
Em caso de desligamento da empresa antes de se tornar elegível, o benefi ciário terá direito à retirada 
de, no máximo, 80% do valor depositado pela Companhia. ii) VGBL: A Companhia e suas empresas 
controladas são contratantes do seguro de vida por sobrevivência sem, no entanto, participarem do cus-
teio. O custeio consistirá no pagamento de prêmios pelo segurado à BrasilPrev, e os benefícios a serem 
gerados no futuro são originários do fundo acumulado formado pelos prêmios líquidos efetuados ao 
plano. Portanto, os planos não incluem benefícios de risco e, assim, não produzem passivos atuariais. 
No caso de opção do participante por renda vitalícia, a responsabilidade pela manutenção da reserva, 
conforme contrato, é da BrasilPrev. O valor das contribuições efetuadas aos planos pela Companhia e 
empresas controladas em dezembro de 2011 é de R$ 2.762 (R$ 2.380 em 2010).

28. RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES
A auditoria das demonstrações fi nanceiras é de responsabilidade da Ernst & Young Terco Auditores 
Independentes S.S.
No exercício de 2011, Paranapanema S. A. e empresas controladas utilizaram serviços prestados pela 
Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. em conformidade com as regras de independência 
pelas normas brasileiras e internacionais de auditoria.

29. EVENTOS SUBSEQUENTES
A Paranapanema S.A. iniciou em 15 de fevereiro de 2012 as negociações das ações ordinárias no Novo 
Mercado da BM&FBOVESPA, o mais alto nível de Governança Corporativa.

RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

 CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO CONSELHO FISCAL DIRETORIA

PARECER DO CONSELHO FISCAL

DECLARAÇÃO DA DIRETORIA

Aos Acionistas e Conselho de Administração da
Paranapanema S.A.
Introdução
Examinamos as demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas da Paranapanema S.A. (“Com-
panhia”), identifi cadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balan-
ço patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado 
abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa, para o exercício fi ndo naquela 
data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da administração sobre as demonstrações fi nanceiras: A administração da 
Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações fi nanceiras 
individuais de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e das demonstrações fi nanceiras 
consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatório fi nanceiro (IFRS), emitidas pelo 
International Accounting Standards Board - IASB, e de acordo com as práticas contábeis adotadas 
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a 
elaboração dessas demonstrações fi nanceiras livres de distorção relevante, independentemente se 
causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma 
opinião sobre essas demonstrações fi nanceiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo 
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de 
exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter 
segurança razoável de que as demonstrações fi nanceiras estão livres de distorção relevante.
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a res-
peito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações fi nanceiras. Os procedimentos sele-
cionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante 

nas demonstrações fi nanceiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação 
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apre-
sentação das demonstrações fi nanceiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria 
que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fi ns de expressar uma opinião sobre a efi cácia 
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das 
práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela administração, bem 
como a avaliação da apresentação das demonstrações fi nanceiras tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar nossa 
opinião.
Opinião sobre as demonstrações fi nanceiras individuais: Em nossa opinião, as demonstrações 
fi nanceiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, 
a posição patrimonial e fi nanceira da Paranapanema S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho 
de suas operações e os seus fl uxos de caixa para o exercício fi ndo naquela data, de acordo com as 
práticas contábeis adotadas no Brasil.
Opinião sobre as demonstrações fi nanceiras consolidadas: Em nossa opinião, as demonstrações 
fi nanceiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevan-
tes, a posição patrimonial e fi nanceira consolidada da Paranapanema S.A. em 31 de dezembro de 
2011, o desempenho consolidado de suas operações e os seus fl uxos de caixa consolidados para o 
exercício fi ndo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatório fi nanceiro (IFRS) 
emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as práticas contábeis adotadas no 
Brasil.
Ênfases: Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstrações fi nanceiras individuais foram ela-
boradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da Paranapanema S.A. 
essas práticas diferem do IFRS, aplicável às demonstrações fi nanceiras separadas, somente no que se 

refere à avaliação dos investimentos em controladas, pelo método de equivalência patrimonial, enquan-
to que para fi ns de IFRS seria custo ou valor justo.
Contribuição social sobre o lucro
Conforme descrito na Nota 17.3a, foi movida ação rescisória pela União com o objetivo de rescindir 
o acórdão que declarou a inconstitucionalidade da contribuição social sobre o lucro de Companhia 
controlada incorporada em 13 de Novembro de 2009, a qual não tem sido recolhida desde o exercício 
de 1989, cujo desfecho foi favorável a União. A administração da Companhia, com base na opinião de 
seus consultores jurídicos, acredita que a reversão da decisão anteriormente transitada em julgado em 
favor da Companhia controlada incorporada, não trará efeito econômico adverso. Dessa forma, nenhu-
ma provisão foi constituída em 31 de dezembro de 2011 com relação a esse processo.
Outros assuntos: Demonstrações do valor adicionado: Examinamos, também, as demonstrações 
individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercício fi ndo em 31 de dezembro 
de 2011, preparadas sob a responsabilidade da administração da Companhia, cuja apresentação é re-
querida pela legislação societária brasileira para companhias abertas, e como informação suplementar 
pelas IFRS que não requerem a apresentação da DVA. Essas demonstrações foram submetidas aos 
mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinião, estão adequada-
mente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relação às demonstrações fi nanceiras 
tomadas em conjunto.

São Paulo, 21 de março de 2012.

ERNST & YOUNG TERCO
Auditores Independentes S.S. Luiz Carlos Nannini
CRC-2SP015199/O-6-F-BA Contador CRC-1SP171638/O-7-S-BA

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

O Conselho Fiscal da Companhia, no desempenho de suas atribuições legais e estatutárias, examinou o Relatório Anual da Administração, as Demonstrações Financeiras relativas ao exercício fi ndo em 31 de dezembro de 2011. Com base nos exames efetuados e tendo em vista o parecer relativo às Demonstrações 
Financeiras acima referidas, elaborado em 21 de março de 2012, pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S., sem ressalvas, o Conselho Fiscal é de opinião que os referidos documentos estão em condições de serem submetidos à apreciação pela Assembleia Geral.

Santo André, 21 de março de 2012.

Em atendimento ao artigo 25, parágrafo 1º, incisos V e VI, da Instrução CVM nº 480/2009, os Diretores da Companhia Srs. Luiz Antonio de Souza Queiroz Ferraz Júnior, Diretor Presidente e Diretor de Relações com Investidores; Wilson Antonio Nunes, Diretor Vice-Presidente; Alberto Fabrini Junior, Diretor da 
Unidade de Negócios; Edson Machado Monteiro, Diretor de Controladoria; Antonio Carlos de Rosa Pereira, Diretor de Suplly Chain; e Marcos Henrique Carlos de Souza, Diretor Industrial; declaram que: (i) reviram, discutiram e concordam, sem quaisquer ressalvas, com as opiniões expressas no relatório emitido em 
21 de março de 2012 pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. auditores independentes da Companhia e de suas controladas, com relação às demonstrações fi nanceiras da Companhia “controladora e consolidado”, referentes o exercício social fi ndo em 31 de dezembro de 2011; e (ii) reviram, discutiram 
e concordam com as demonstrações fi nanceiras referentes ao exercício social fi ndo em 31 de dezembro de 2011.

Dias D’Ávila, 21 de março de 2012
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