
Prezados Senhores: Submetemos à apreciação dos Senhores Acionistas, Clientes, Fornecedores, Instituições Financeiras, Mercado de Capitais e à Sociedade em Geral, as Demonstrações Financeiras da Copobras S/A 
- Indústria e Comércio de Embalagens, referente ao exercício social findo em 31 de dezembro de 2011, acompanhado do Relatório dos Auditores Independentes.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

							       Nota	 	 	Consolidado	 	 	Controladora
Ativo		  	Explicativa	 	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Circulante
	 Caixa e equivalentes de caixa............... 		  4		  64.619		  17.468		  61.644		  16.099
	 Aplicações financeiras........................... 		  5		  –		  1.355		  –		  1.355
	 Contas a receber de clientes................. 		  6		  80.104		  86.381		  71.423		  79.367
	 Estoques................................................ 		  7		  43.724		  51.989		  37.750		  45.980
	 Impostos a recuperar............................ 		  8		  13.871		  13.125		  13.351		  11.681
	 Bens destinados a venda...................... 		  14		  4.505		  –		  4.505		  –
	 Outras contas a receber........................ 			   	 9.219	 	 8.745	 	 7.020	 	 7.809
								        	216.042	 	179.063	 	195.693	 	162.291

Não circulante
	 Realizável a longo prazo
		  Depósitos judiciais............................... 		  9		  9.279		  7.093		  9.227		  7.043
		  Aplicações financeiras......................... 		  5		  1.717		  1.664		  1.717		  1.664
		  Imposto de renda e contribuição
			   social diferidos................................... 		  10		  25.429		  19.421		  19.895		  13.898
		  Impostos a recuperar........................... 		  8		  6.277		  7.927		  5.863		  7.643
		  Partes relacionadas............................. 		  11		  26.756		  –		  26.756		  –
		  Outras contas a receber...................... 		  12	 	 15.043	 	 16.019	 	 15.042	 	 16.019
									         84.501		  52.124		  78.500		  46.267
	 Imobilizado........................................... 		  14		 277.438		 286.473		 265.257		 277.452
	 Investimentos
		  Em controladas.................................... 		  13		  –		  –		  26.747		  21.623
		  Outros investimentos........................... 				    16		  16		  16		  16
	 Intangível.............................................. 			   	 188	 	 204	 	 183	 	 195
									        362.143		 338.817		 370.703		 345.553

								        	578.185	 	517.880	 	566.396	 	507.844

							       Nota	 	 Consolidado	 	 Controladora
Passivo		  	Explicativa	 	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Circulante
	 Fornecedores........................................ 				    91.750		  66.304		  82.665		  61.000
	 Empréstimos e financiamentos............. 		  15		 161.333		 119.062		 159.440		 118.244
	 Salários, encargos e contribuições
		  sociais.................................................. 				    11.099		  11.800		  10.253		  11.113
	 Impostos e contribuições a recolher...... 		  17		  19.400		  16.165		  18.577		  15.722
	 Partes relacionadas............................... 				    8		  7		  8		  7
	 Outras contas a pagar........................... 			   	 2.430	 	 1.523	 	 1.707	 	 1.325
								        	286.020	 	214.861	 	272.650	 	207.411
Não circulante
	 Fornecedores........................................ 		  16		  13.474		  13.912		  13.474		  13.912
	 Empréstimos e financiamentos............. 		  15		  78.078		  82.501		  76.370		  81.876
	 Salários, encargos e contribuições
		  sociais.................................................. 				    2.062		  3.329		  2.062		  3.329
	 Provisão para contingências................. 		  9		  17.195		  9.940		  16.816		  9.682
	 Impostos e contribuições a recolher...... 		  17		  41.022		  45.165		  41.022		  45.165
	 Imposto de renda e contribuição
		  social diferidos..................................... 		  10		  52.963		  53.894		  51.427		  52.723
	 Partes relacionadas............................... 				    –		  –		  5.862		  –
	 Outras contas a pagar........................... 			   	 146	 	 275	 	 145	 	 275
								        	204.940	 	209.016	 	207.178	 	206.962
Patrimônio líquido................................. 		  18
	 Capital social......................................... 				    15.502		  15.502		  15.502		  15.502
	 Reserva de capital................................. 				    3.107		  3.107		  3.107		  3.107
	 Ajuste de avaliação patrimonial............. 				    82.591		  90.129		  82.591		  90.129
	 Reserva de lucros................................. 				    5.697		  12.701		  5.697		  12.701
	 Prejuízos acumulados........................... 			   	(20.329)	 	 (27.968)	 	(20.329)	 	 (27.968)
	 Atribuído a participação dos acionistas
		  controladores....................................... 			   	 86.568	 	 93.471	 	 86.568	 	 93.471
	 Participação de não controladores........ 			   	 657	 	 532	 	 –	 	 –
	 Total patrimônio líquido......................... 			   	 87.225	 	 94.003	 	 86.568	 	 93.471
								        	578.185	 	517.880	 	566.396	 	507.844

							       Nota	 		 Consolidado	           	Controladora
						      	Explicativa	 	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Prejuízo do exercício............................ 				    (6.778)		  (8.723)		  (6.903)		  (8.835)
Outros resultados abrangentes
	 Perdas cambiais de conversão de
		  investimento no exterior....................... 				    –		  (1.289)		  –		  (1.289)
	 Realização das perdas cambiais de
		  conversão de investimento
			   no exterior.......................................... 			   	 –	 	 1.289	 	 –	 	 1.289
Resultado abrangente total.................. 			   	 (6.778)	 	 (8.723)	 	 (6.903)	 	 (8.835)

													             Ajuste de
											           Reserva		  Avaliação				    Reserva
											          de Capital		 Patrimonial				    de lucros		  Ajustes
							      Capital		  Ágio por						     Incentivos		 Retenção		  Acumulados		  Prejuízos
						      	Social	 	Subscrição	 	 Próprio	 	Controlada	 	 Fiscais	 	de Lucros	 	de Conversão	 	Acumulados	 	 Total
Saldos em 31 de dezembro de 2009.................................................... 		 16.313		  12.296		  93.471		  1.369		  3.305		  15.889				    (22.759)		 119.884
Redução de capital................................................................................. 		  (811)		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  (811)
Baixa do ágio........................................................................................... 		  –		  (9.189)		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  (9.189)
Realização do custo atribuído................................................................. 		  –		  –		  (7.005)		  (133)		  –		  –		  –		  7.138		  –
Imposto de renda e contribuição social sobre realização
	 do custo atribuído.................................................................................. 		  –		  –		  2.382		  45		  –		  –		  –		  (2.427)		  –
Variação cambial de controlada no exterior............................................ 														              (1.289)		  –		  (1.289)
Realização da variação cambial de controlada no exterior.................... 		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  1.289		  –		  1.289
Distribuição de lucros.............................................................................. 		  –		  –		  –		  –		  –		  (7.578)		  –		  –		  (7.578)
Prejuízo do exercício............................................................................... 		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  (8.835)		  (8.835)
Incentivo fiscal......................................................................................... 	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 1.085	 	 –	 	 –	 	 (1.085)	 	 –
Saldos em 31 de dezembro de 2010.................................................... 		 15.502		  3.107		  88.848		  1.281		  4.390		  8.311		  –		  (27.968)		  93.471
Realização do custo atribuído e da reserva de reavaliação................... 		  –		  –		  (11.288)		  (88)		  –		  –		  –		  11.376		  –
Imposto de renda e contribuição social sobre realização
	 do custo atribuído.................................................................................. 		  –		  –		  3.838		  –		  –		  –		  –		  (3.838)		  –
Destinação de reservas para prejuízos acumulados.............................. 		  –		  –		  –		  –		  –		  (8.311)		  –		  8.311		  –
Prejuízo do exercício............................................................................... 		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  (6.903)		  (6.903)
Incentivo fiscal......................................................................................... 	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 1.307	 	 –	 	 –	 	 (1.307)	 	 –
Saldos em 31 de dezembro de 2011.................................................... 	 	15.502	 	 3.107	 	 81.398	 	 1.193	 	 5.697	 	 –	 	 –	 	 (20.329)	 	 86.568

1. Contexto operacional: a) A Companhia: A Companhia tem por objeto a fabricação de embalagens 
plásticas flexíveis, produtos termoformados descartáveis para embalagens, tais como: copos descartáveis 
impressos ou não, pratos, potes, bandejas expandidas, laminados plásticos, entre outros e recuperação de 
resíduos de materiais plásticos. Em dezembro de 2011 a Companhia, conforme Alteração Contratual de 
transformação em sociedade anônima registrada na Junta Comercial do Estado de Santa Catarina, alterou 
sua razão social para Copobras S/A - Indústria e Comércio de Embalagens assumindo a forma jurídica de 
uma sociedade anônima de capital fechado. Durante o exercício de 2011 diversas ações foram tomadas com o 
objetivo de defender e melhorar a competitividade da empresa no segmento da Indústria de Transformação de 
Plástico do Brasil. Estas ações focaram, principalmente, a redução de custo fixo, através da desmobilização 
de ativos que não geravam resultado ao negócio, redução dos estoques por meio da implantação de uma nova 
Política de Estoques de Resinas, adequação da capacidade instalada de colaboradores ao volume produzido 
atualmente, e melhorias nos processos operacionais. Na Gestão Financeira a Companhia conseguiu 
uma redução de sua Dívida Líquida Bancária e iniciou, no último bimestre, a estruturação de algumas 
operações de alongamento do endividamento, a ser concluído no primeiro semestre de 2012. Na Gestão 
Comercial houve uma reestruturação na sua forma de atuação junto ao mercado, o que objetivou aumentar 
a capacidade de venda, através do aumento do efetivo de representantes comerciais, dentro de um perfil de 
atuação que privilegiou o resultado em detrimento do volume. Em 2012 a Gestão Comercial manterá este foco 
principal em resultado porém buscando um importante ganho de market-share, o que será possível sem a 
necessidade de investimentos adicionais, uma vez que a atual capacidade instalada em máquinas é superior 
à demanda. Para o exercício de 2012, a Companhia espera um crescimento de mercado de 6%, os esforços 
estarão concentrados na conclusão do processo que visa melhorar o perfil da dívida bancária, no ganho de 
market-share como forma de maximizar a utilização da capacidade instalada e no avanço da implantação 
das melhores práticas de Governança Corporativa. b) Demonstrações financeiras consolidadas: As 
demonstrações financeiras consolidadas incluem as demonstrações da Copobras S/A. Indústria e Comércio 
de Embalagens e sua controlada Incoplast Embalagens do Nordeste Ltda., cuja participação em 2011 e 
2010 é de 97,60%. As demonstrações financeiras da controlada são incluídas nas demonstrações financeiras 
consolidadas a partir da data em que o controle, se inicia até a data em que o controle deixa de existir. As 
políticas contábeis foram aplicadas de forma uniforme em todas as empresas consolidadas e consistentes 
com aquelas utilizadas no exercício anterior. Descrição dos principais procedimentos de consolidação: 
a. Eliminação dos saldos das contas de ativos e passivos entre a empresa consolidada; b. Eliminação das 
participações no capital, reservas e lucros acumulados das empresa controlada; c. Eliminação dos saldos de 
receitas e despesas, bem como de lucros não realizados, decorrentes de negócios entre as empresas. Perdas 
não realizadas são eliminadas da mesma maneira, mas apenas quando não há evidências de problemas de 
recuperação dos ativos relacionados; e d. Destaque do valor da participação dos acionistas não controladores 
nas demonstrações financeiras consolidadas. Nas demonstrações financeiras individuais da controladora as 
informações financeiras de controladas, são reconhecidas através do método de equivalência patrimonial. 
2. Base de preparação: a. Declaração de conformidade: As demonstrações financeiras individuais e 
consolidadas foram preparadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. A autorização para 
a conclusão destas demonstrações financeiras foi dada pela Administração em 23 de março de 2012. b. 
Base de mensuração: As demonstrações financeiras individuais e consolidadas foram preparadas com 
base no custo histórico, com exceção dos instrumentos financeiros derivativos mensurados pelo valor justo. 
c. Moeda funcional e de apresentação: Essas demonstrações financeiras individuais e consolidadas são 
apresentadas em Real, que é a moeda funcional da Companhia. Todas as informações financeiras foram 
apresentadas em milhares de reais, e foram arredondadas para o valor mais próximo, exceto quando indicado 
de outra forma. d. Uso de estimativas e julgamento: A preparação das demonstrações financeiras individuais 
e consolidadas de acordo com as normas contábeis brasileiras exige que a Administração faça julgamentos, 
estimativas e premissas que afetam a aplicação de políticas contábeis e os valores reportados de ativos, 
passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir das estimativas. Estimativas e premissas 
são revistos de uma maneira contínua. Revisões com relação a estimativas contábeis são reconhecidas no 
período em que as estimativas são revisadas e em quaisquer períodos futuros afetados. As informações 
sobre julgamentos críticos referente às políticas contábeis adotadas que apresentam efeitos sobre os valores 
reconhecidos nas demonstrações financeiras estão incluídas nas notas explicativas: • Nota 9 - Depósitos 
judiciais e provisão para contingências; • Nota 10 - Imposto de renda e contribuição social diferidos; • Nota 
14 - Imobilizado. e. Reapresentação das demonstrações financeiras anteriores (correção de erros de 
exercícios anteriores): Para melhor apresentação das demonstrações financeiras referentes ao exercício de 
2010, as quais foram originalmente emitidas em 31 de maio de 2011, a Administração decidiu reapresentá-
las procedendo ajustes relativos a identificação de erros de exercício anteriores. Os efeitos dessas correções 
estão demonstrados a seguir:
						      	 Consolidado	 	 Controladora
							       Valores				    Valores		  Valores				    Valores
							       originais				   ajustados		 originais				   ajustados
Passivo		  	 2010	 	Ajustes	 	 2010	 	 2010	 	Ajustes	 	 2010
Passivo circulante			   213.179		  1.682		  214.861		  205.729		  1.682		  207.411
Passivo não circulante			   185.747		  23.269		  209.016		  183.693		  23.269		  206.962
Patrimônio líquido		  	 118.954	 	(24.951)	 	 94.003	 	 118.422	 	(24.951)	 	 93.471
Total do passivo e
	 patrimônio líquido		  	 517.880	 	 –	 	 517.880	 	 507.844	 	 –	 	 507.844
Demonstração do resultado
Despesas financeiras			   (40.266)		  (2.192)		  (42.458)		  (38.832)		  (2.192)		  (41.024)
Prejuízo do exercício			   (6.531)		  (2.192)		  (8.723)		  (6.643)		  (2.192)		  (8.835)
Refere-se ao reconhecimento de impostos a pagar (IPI) os quais deixaram de ser recolhidos nos exercícios 
de 2006 a 2008 por empresa do grupo que foi incorporada pela Companhia em 2008. O não recolhimento 
destes impostos foi objeto de autuação pelas autoridades fiscais conforme mencionado na nota explicativa 17. 
3. Principais políticas contábeis: As políticas contábeis, descritas em detalhes a seguir, foram aplicadas de 
maneira consistente a todos os períodos apresentados nessas demonstrações financeiras individuais e 
consolidadas, com a finalidade da transição para as novas normas contábeis brasileiras, exceto nos casos 
indicados em contrário. a. Moeda estrangeira: Transações em moeda estrangeira são convertidas para a 
respectiva moeda funcional da Companhia pelas taxas de câmbio nas datas das transações. Ativos e 
passivos monetários denominados e apurados em moedas estrangeiras na data de apresentação são 
reconvertidos para a moeda funcional à taxa de câmbio apurada naquela data. Os ganhos ou perdas cambial 
em itens monetários é a diferença entre o custo amortizado da moeda funcional no começo do período, 
ajustado por juros e pagamentos efetivos durante o período, e o custo amortizado em moeda estrangeira à 
taxa de câmbio no final do período de apresentação. Ativos e passivos não monetários denominados em 
moedas estrangeiras que são mensurados pelo valor justo são reconvertidos para a moeda funcional à taxa 
de câmbio na data em que o valor justo foi apurado. As diferenças de moedas estrangeiras resultantes na 
reconversão são reconhecidas no resultado. Itens não monetários que sejam medidos em termos de custos 
históricos em moeda estrangeira são convertidos pela taxa de câmbio apurada na data da transação. b. 
Instrumentos financeiros: (i) Ativos financeiros não derivativos: A Companhia reconhece os empréstimos 
e recebíveis e depósitos inicialmente na data em que foram originados. Todos os outros ativos financeiros 
reconhecidos inicialmente na data da negociação na qual a Companhia se torna uma das partes das 
disposições contratuais do instrumento. A Companhia desconhece um ativo financeiro quando os direitos 
contratuais aos fluxos de caixa do ativo expiram, ou quando a Companhia transfere os direitos ao recebimento 
dos fluxos de caixa contratuais sobre um ativo financeiro em uma transação no qual essencialmente todos os 
riscos e benefícios da titularidade do ativo financeiro são transferidos. Os ativos ou passivos financeiros são 
compensados e o valor líquido apresentado no balanço patrimonial somente quando a Companhia tem o 
direito legal ou a intenção de liquidar os valores em uma base líquida, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo 
simultaneamente. A Companhia tem os seguintes ativos financeiros não derivativos: Investimentos mantidos 
até o vencimento: Caso a Companhia tenha intenção e a capacidade de manter títulos de dívida até o 
vencimento, então tais ativos financeiros são classificados como mantidos até o vencimento. Os investimentos 
mantidos até o vencimento são reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de 
transação diretamente atribuíveis. Após seu reconhecimento inicial, os investimentos mantidos até o 
vencimento são mensurados pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de 
qualquer perda por redução ao valor recuperável. Os investimentos mantidos até o vencimento abrangem as 
aplicações financeiras. Empréstimos e recebíveis: Empréstimos e recebíveis são ativos financeiros com 
pagamentos fixos ou calculáveis que não são cotados no mercado ativo. Tais ativos são reconhecidos 
inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transação atribuíveis. Após o reconhecimento 
inicial, os empréstimos e recebíveis são medidos pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos, 
decrescidos de qualquer perda por redução ao valor recuperável. Os empréstimos e recebíveis abrangem 
clientes e outros créditos. (ii) Passivos financeiros não derivativos: Passivos financeiros são reconhecidos 
inicialmente na data de negociação na qual a Companhia se torna uma parte das disposições contratuais do 
instrumento. Passivos financeiros são baixados quando as suas obrigações contratuais são liquidadas. Os 
ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido é apresentado no balanço patrimonial 
quando, e somente quando, exista o direito legal de compensar os valores e a Companhia tenha a intenção 
de liquidar em uma base líquida ou de realizar o ativo e quitar o passivo simultaneamente. Tais passivos 
financeiros são representados por empréstimos, financiamentos, fornecedores e outras contas a pagar, os 
quais são reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transação atribuíveis. 
Após o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros são medidos pelo custo amortizado através do 
método dos juros efetivos. (iii) Instrumentos financeiros derivativos: A Companhia mantém instrumentos 
derivativos de hedge financeiros para proteger suas exposições de risco de variação de moeda estrangeira e 
taxa de juros. Derivativos são reconhecidos inicialmente pelo valor justo; custos de transação atribuíveis são 
reconhecidos no resultado como incorridos. Após o reconhecimento inicial, os derivativos são mensurados 
pelo valor justo, e as variações no valor justo são registradas no resultado. c. Caixa e equivalentes de caixa: 
Incluem os saldos em caixa, contas correntes (depósitos bancários à vista) e investimentos de curto prazo 
(aplicações financeiras) considerados de liquidez imediata ou conversível a qualquer momento em um 
montante conhecido de caixa e que estão sujeitos a um insignificante risco de mudança de valor. d. 
Imobilizado:  (i) Reconhecimento e mensuração: Itens do imobilizado são mensurados pelo custo histórico 
de aquisição ou construção, deduzido de depreciação acumulada e perdas de redução ao valor recuperável 
(impairment) acumuladas. O custo inclui gastos que são diretamente atribuíveis à aquisição de um ativo. O 
custo de ativos construídos pela própria Companhia inclui o custo de materiais e mão de obra direta, 
quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condição necessários para que esses sejam capazes 
de operar da forma pretendida pela administração, os custos de desmontagem e de restauração do local onde 
estes ativos estão localizados e, quando relevantes, custos de empréstimos sobre ativos qualificáveis. O 
software comprado que seja parte integrante da funcionalidade de um equipamento é capitalizado como parte 
daquele equipamento. Quando partes de um item do imobilizado têm diferentes vidas úteis, elas são 
registradas como itens individuais (componentes principais) de imobilizado. Ganhos e perdas na alienação de 
um item do imobilizado são apurados pela comparação entre os recursos advindos da alienação com o valor 
contábil do imobilizado, e são reconhecidos líquidos dentro de outras receitas no resultado. (ii) Custos 
subsequentes: O custo de reposição de um componente do imobilizado é reconhecido no valor contábil do 
item caso seja provável que os benefícios econômicos incorporados dentro do componente irão fluir para a 
Companhia e que o seu custo pode ser medido de forma confiável. O valor contábil do componente que tenha 
sido reposto por outro é baixado. Os custos de manutenção no dia-a-dia do imobilizado são reconhecidos no 
resultado conforme incorridos. (iii) Depreciação: A depreciação é calculada sobre o valor depreciável, que é 
o custo de um ativo, ou outro valor substituto do custo, deduzido do valor residual. A depreciação é reconhecida 
no resultado baseando-se no método linear com relação às vidas úteis estimadas de cada parte de um item 
do imobilizado, já que esse método é o que mais perto reflete o padrão de consumo dos benefícios 
econômicos futuros incorporados no ativo. Ativos arrendados são depreciados pelo período que for mais curto 
entre o prazo do arrendamento e as suas vidas úteis, a não ser que esteja razoavelmente certo de que a 
Companhia irá obter a propriedade ao final do prazo do arrendamento. Terrenos não são depreciados. As 
vidas úteis estimadas para os bens do ativo imobilizado são:
Máquinas e equipamentos................................................................................................................ 		 15 anos
Edificações........................................................................................................................................ 		 50 anos
Veículos............................................................................................................................................. 		  6 anos
Equipamentos de processamento de dados..................................................................................... 		  4 anos
Móveis e utensílios............................................................................................................................ 		  8 anos
Os métodos de depreciação, as vidas úteis e os valores residuais serão revistos a cada encerramento de 
exercício financeiro e eventuais ajustes são reconhecidos como mudança de estimativas contábeis. e. Ativos 
arrendados: Os arrendamentos em cujos termos a Companhia assume os riscos e benefícios inerentes a 
propriedade são classificados como arredamentos financeiros. No reconhecimento inicial o ativo arrendado é 
medido pelo valor igual ao menor valor entre o seu valor justo e o valor presente dos pagamentos mínimos do 
arrendamento mercantil. Após o reconhecimento inicial, o ativo é registrado de acordo com a política contábil 

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

							       Nota	 		 Consolidado	           	Controladora
						      	Explicativa	 	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Receita operacional líquida.................. 		  21	 	517.081		 489.775		 466.507		 453.924
Custo dos produtos vendidos............. 		  	 	(406.492)	 	(387.375)	 	(369.246)	 	(360.691)
Lucro bruto............................................ 				   110.589		 102.400		  97.261		  93.233
Outras (despesas) receitas operacionais
	 Vendas................................................... 				   (55.060)		  (45.675)		 (49.631)		  (42.701)
	 Administrativas e gerais........................ 				   (16.161)		  (18.917)		 (15.318)		  (16.487)
	 Res. da equivalência patrimonial........... 		  13		  –		  –		  5.124		  2.737
	 Outras despesas operacionais.............. 		  23	 	 (5.813)	 	 (14.445)	 	 (4.997)	 	 (14.403)
Lucro antes das receitas (despesas)
		  financeiras.......................................... 				    33.555		  23.363		  32.439		  22.379
	 Receitas financeiras.............................. 		  22		  8.790		  11.553		  8.475		  10.081
	 Despesas financeiras............................ 		  22	 	(56.062)	 	 (42.458)	 	(55.111)	 	 (41.024)
Prejuízo antes do imposto de renda e
	 da contribuição social........................ 				   (13.717)		  (7.542)		 (14.197)		  (8.564)
	 Imposto de renda e contribuição social.		  10
		  Corrente............................................... 				    (6)		  (539)		  –		  –
		  Diferido................................................ 			   	 6.945	 	 (642)	 	 7.294	 	 (271)
Prejuízo do exercício............................ 			   	 (6.778)	 	 (8.723)	 	 (6.903)	 	 (8.835)
Atribuído a:
	 Participação dos acionistas
		  controladores....................................... 				    (6.903)		  (8.835)
	 Participação dos acionistas
		  não controladores................................ 			   	 125	 	 112

DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS
Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS ABRANGENTES
Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

							       Nota			 Consolidado	           	Controladora
						      	Explicativa	 	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Fluxos de caixa das atividades operacionais
	 (Prejuízo) lucro líquido do
		  exercício.................................................... 			   	(6.778)		 (8.723)		  (6.903)		  (8.835)
		  Ajustes para conciliar o resultado
			   às disponibilidades geradas
				    pelas atividades operacionais:
			   Depreciação e amortização...................... 				   20.773		 17.939		  19.897		  17.245
			   Provisão para crédito de liquidação
				    duvidosa.................................................. 				    888		  (65)		  816		  (109)
			   Provisão para contingências..................... 				    5.117		  214		  4.992		  112
			   Resultado na alienação de
				    investimentos.......................................... 				    –		  6.375		  –		  6.375
			   Imposto de renda e contribuição
				    social diferidos........................................ 				   (6.939)		  642		  (7.293)		  271
			   Juros sobre financiamentos...................... 				   20.035		 17.375		  19.530		  17.397
			   Resultado na venda de ativo
				    imobilizado.............................................. 				   13.701		 (1.616)		  13.544		  (1.293)
			   Equivalência patrimonial........................... 				    –		  –		  (5.124)		  (2.737)
			   Realização da variação cambial
				    de controlada no exterior........................ 				    –		  1.289		  –		  1.289
		  Variações nos ativos e passivos
			   (Aumento) redução em contas a
				    receber.................................................... 				    5.389		 (15.548)		  7.128		 (10.304)
			   (Aumento) redução nos estoques.............. 				    8.265		  (8.086)		  8.230		  (5.453)
			   (Aumento) redução nos impostos
				    a recuperar.............................................. 				    904		 (9.001)		  110		  (9.108)
			   Aumento em outras contas a receber
				    e depósitos judiciais................................ 				   (1.684)		 (7.431)		  (418)		  (4.371)
			   Variação líquida em partes
				    relacionadas............................................ 				   (26.755)		 (1.258)		 (20.893)		  4.707
			   Aumento (redução) em
				    fornecedores........................................... 				   25.008		 31.574		  21.227		  12.315
			   Aumento (redução) em impostos e
				    contribuições a recolher.......................... 				    (908)		  2.309		  (1.288)		  2.016
			   Redução em outras contas a pagar.................				    778		  (12)		  252		  (142)
			   Contingências tributárias
				    (PIS e COFINS)...................................... 				    2.138		  2.520		  2.141		  2.252
			   Aumento em obrigações sociais e
				    trabalhistas.............................................. 			   	(1.968)	 	 8.345	 	 (1.857)	 	 7.897
	 Caixa líquido proveniente das
		  atividades operacionais........................... 			   	57.964	 	36.842	 	 54.091	 	 29.524
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
	 Integralização de capital em controlada/aquisição
		  do investimento........................................... 				    –		  –		  –		 (22.080)
	 Alienação de outros investimentos............... 				    –		  341		  –		  –
	 Redução de caixa por alienação de
		  controlada................................................... 				    –		 (8.179)		  –		  –
	 Aquisição de ativo imobilizado..................... 				   (29.943)		 (61.437)		 (25.750)		 (29.322)
	 Recebimento por vendas de ativo
		  imobilizado.................................................. 			   	15.645	 	 3.958	 	 15.590	 	 3.583
	 Caixa líquido usado nas atividades de
		  investimentos............................................ 			   	(14.298)	 	(65.317)	 	(10.160)	 	(47.819)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
	 Aplicações financeiras.................................. 				   (1.302)		 (3.019)		  (1.302)		  (3.019)
	 Distribuição de lucros................................... 				    –		 (7.578)		  –		  (7.578)
	 Redução de capital e de reserva
		  de capital.................................................... 				    –		 (10.000)		  –		 (10.000)
	 Empréstimos tomados.................................. 				   191.981		 150.598		 188.798		 138.314
	 Pagamentos de empréstimos e
		  financiamentos........................................... 				   (187.194)		 (98.538)		 (185.882)		 (93.713)
	 Caixa líquido proveniente das
		  atividades de financiamentos................... 			   	 3.485	 	31.463	 	 1.614	 	 24.004
	 Aumento de caixa e equivalentes
		  de caixa...................................................... 			   	47.151	 	 2.988	 	 45.545	 	 5.709
Demonstração do aumento do caixa
		  e equivalentes de caixa
	 No início do exercício................................... 				   17.468		 14.480		  16.099		  10.390
	 No fim do exercício....................................... 			   	64.619	 	17.468	 	 61.644	 	 16.099
	 Aumento de caixa e equivalentes
		  de caixa...................................................... 			   	47.151	 	 2.988	 	 45.545	 	 5.709

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA - MÉTODO INDIRETO
Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

BALANÇOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO - CONTROLADORA - Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

aplicável ao ativo. Os pagamentos mínimos de arrendamento efetuados sob arrendamentos financeiros são 
alocados entre despesas financeiras e redução do passivo em aberto. As despesas financeiras são alocadas 
a cada período durante o prazo do arrendamento visando a produzir uma taxa periódica constante de juros 
sobre o saldo remanescente do passivo. Pagamentos contingentes de arrendamentos são registrados através 
da revisão dos pagamentos mínimos do arrendamento pelo prazo remanescente do arrendamento quando o 
ajuste do arrendamento é confirmado. f. Intangível: Os ativos intangíveis adquiridos tem vidas úteis finitas e 
são mensuradas pelo custo, deduzido de amortização acumulada e das perdas por redução ao valor 
recuperável quando necessário. g. Estoques: Os estoques de matérias-primas, materiais de embalagem e 
almoxarifado foram avaliados pelo custo médio de aquisição, que não excede o valor de mercado. Os 
estoques de produtos em elaboração e produtos acabados em 2011 foram avaliados pelo custo médio através 
do método de custeio por absorção. Os estoques de produtos em elaboração e produtos acabados em 2010 
foram avaliados pelos critérios estabelecidos pela legislação fiscal, os quais estabelecem que o estoque de 
produtos acabados seja avaliado em 70% do maior valor de venda daqueles produtos, e o estoque de 
produtos em elaboração 80% do valor do estoque de produtos acabados. h. Redução ao valor recuperável: 
(i) Ativos financeiros (incluindo recebíveis): Um ativo financeiro não mensurado pelo valor justo por meio 
do resultado é avaliado a cada data de apresentação para apurar se há evidência objetiva de que tenha 
ocorrido perda no seu valor recuperável. Um ativo tem perda no seu valor recuperável se uma evidência 
objetiva indica que um evento de perda ocorreu após o reconhecimento inicial do ativo, e que aquele evento 
de perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser estimados de uma 
maneira confiável. A evidência objetiva de que os ativos financeiros perderam valor pode incluir ou não-
pagamento ou atraso no pagamento por parte do devedor, a reestruturação do valor devido e indicações de 
que o devedor ou emissor entrará em processo de falência. A Companhia considera evidência de perda de 
valor para recebíveis tanto no nível individualizado como no nível coletivo. Todos os recebíveis e títulos de 
investimento mantidos até o vencimento individualmente significativos são avaliados quanto à perda de valor 
específico. Todos os recebíveis individualmente significativos identificados como não tendo sofrido perda de 
valor individualmente são então avaliados coletivamente quanto a qualquer perda de valor que tenha ocorrido, 
mas não tenha sido ainda identificada. Recebíveis que não são individualmente importantes são avaliados 
coletivamente quanto à perda de valor por agrupamento conjunto desses títulos com características de risco 
similares. Uma redução do valor recuperável com relação a um ativo financeiro medido pelo custo amortizado 
é calculada como a diferença entre o valor contábil e o valor presente dos futuros fluxos de caixa estimados 
descontados à taxa de juros efetiva original do ativo. As perdas são reconhecidas no resultado e refletidas em 
uma conta de provisão contra recebíveis. Os juros sobre o ativo que perdeu valor continuam sendo 
reconhecidos através da reversão do desconto. Quando um evento subseqüente indica reversão da perda de 
valor, a diminuição na perda de valor é revertida e registrada no resultado. (ii) Ativos não financeiros: Os 
valores contábeis dos ativos não financeiros como estoques e imposto de renda e contribuição social 
diferidos, são revistos a cada data de apresentação para apurar se há indicação de perda no valor recuperável. 
Caso ocorra tal indicação, então o valor recuperável do ativo é determinado. O valor recuperável de um ativo 
ou unidade geradora de caixa é o maior entre o valor em uso e o valor justo menos despesas de venda. As 
perdas de valor recuperável reconhecidas em períodos anteriores são avaliadas a cada data de apresentação 
para quaisquer indicações de que a perda tenha aumentado, diminuído ou não mais exista. Uma perda de 
valor é revertida caso tenha havido uma mudança nas estimativas usadas para determinar o valor recuperável. 
Uma perda por redução ao valor recuperável é revertida somente na condição em que o valor contábil do ativo 
não exceda o valor contábil que teria sido apurado, líquido de depreciação, caso a perda de valor não tivesse 
sido reconhecida. i. Benefícios de curto prazo a empregados: Obrigações de benefícios de curto prazo a 
empregados são mensuradas em uma base não descontada e são incorridas como despesas conforme o 
serviço relacionado seja prestado. O passivo é reconhecido pelo valor esperado a ser pago sob os planos de 
bonificação em dinheiro ou participação nos lucros ou resultados de curto prazo há uma obrigação legal ou 
construtiva de pagar esse valor em função de serviço passado prestado pelo empregado, e a obrigação possa 
ser estimada de maneira confiável. j. Provisões: Uma provisão é reconhecida, em função de um evento 
passado, se há uma obrigação legal ou construtiva que possa ser estimada de maneira confiável, e é provável 
que um recurso econômico seja exigido para liquidar a obrigação. k. Receita operacional: A receita 
operacional da venda de produtos no curso normal das atividades é medida pelo valor justo da contraprestação 
recebida ou a receber. A receita operacional é reconhecida quando existe evidência convincente de que os 
riscos e benefícios mais significativos inerentes a propriedade dos bens foram transferidos para o comprador, 
de que for provável que os benefícios econômicos financeiros fluirão para a entidade, de que os custos 
associados e a possível devolução de mercadorias podem ser estimados de maneira confiável, de que não 
haja envolvimento contínuo com os bens vendidos, e de que o valor da receita operacional possa ser 
mensurado de maneira confiável. Caso seja provável que descontos serão concedidos e o valor possa ser 
mensurado de maneira confiável, então o desconto é reconhecido como uma redução da receita operacional 
conforme as vendas são reconhecidas. l. Receitas financeiras e despesas financeiras: As receitas 
financeiras abrangem principalmente, variação cambial e receitas de juros. A receita de juros é reconhecida 
no resultado, através do método dos juros efetivos. As despesas financeiras abrangem principalmente, 
variação cambial e despesas com juros sobre empréstimos. Custos de empréstimo que não são diretamente 
atribuíveis à aquisição, construção ou produção de um ativo qualificável são mensurados no resultado através 
do método de juros efetivos. m. Incentivos fiscais: As subvenções governamentais são reconhecidas 
quando há razoável segurança de que foram cumpridas as condições estabelecidas pelos governos 
concedentes e são apuradas e regidas de acordo com os contratos, termos de acordo e legislação aplicáveis 
a cada benefício. Os efeitos no resultado são registrados na contabilidade no regime de competência, onde 
os ganhos são contabilizados no grupo das deduções de vendas. n. Imposto de renda e contribuição 
social: O imposto de renda e a contribuição social do exercício corrente e diferido são calculados com base 
nas alíquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributável excedente de R$ 240 para 
imposto de renda e 9% sobre o lucro tributável para contribuição social sobre o lucro líquido, e consideram a 
compensação de prejuízos fiscais e base negativa de contribuição social, limitada a 30% do lucro real. A 
despesa com imposto de renda e contribuição social compreende os impostos de renda correntes e diferidos. 
O imposto corrente e o imposto diferido são reconhecidos no resultado a menos que estejam relacionados à 
combinação de negócios, ou itens diretamente reconhecidos no patrimônio líquido ou em outros resultados 
abrangentes. O imposto corrente é o imposto a pagar ou a receber esperado sobre o lucro tributável do 
exercício, a taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas na data de apresentação das 
demonstrações financeiras e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relação aos exercícios anteriores. Os 
impostos diferidos são reconhecidos com relação a: i) diferenças temporárias entre os valores contábeis de 
ativos e passivos para fins contábeis e os correspondentes valores usados para fins de tributação e, ii) 
decorrentes de prejuízo fiscal e base negativa de contribuição social foi considerada a expectativa de geração 
de lucros tributáveis futuros. O imposto diferido é mensurado pelas alíquotas que se espera serem aplicadas 
às diferenças temporárias quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou 
substantivamente decretadas até a data de apresentação das demonstrações financeiras. Ativos de imposto 
de renda e contribuição social diferido são revisados a cada data de relatório e serão reduzidos na medida em 
que sua realização não seja mais provável.
4. Caixa e equivalentes de caixa:						    
						      	 Controladora	 	 Consolidado
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Caixa.......................................................................................		  166		  181		  166		  181
Depósitos bancários................................................................		  8.477		  5.059		  8.021		  4.753
Aplicações financeiras............................................................	 	55.976	 	12.228	 	53.457	 	 11.165
						      	64.619	 	17.468	 	61.644	 	 16.099
As aplicações financeiras referem-se a Certificados de Depósitos Bancários (CDB) e Fundos de Renda 
Fixa, com rendimento baseado na variação do CDI. As aplicações financeiras são prontamente conversíveis 
em montante conhecido de caixa e estão sujeitas a um insignificante risco de mudança de valores e, por 
essa razão, foram consideradas como equivalentes de caixa nas demonstrações dos fluxos de caixa.  
5. Aplicações financeiras: Referem-se a aplicações em renda fixa com rendimentos baseados na variação 
do CDI, os quais estão vinculadas a empréstimos bancários, não sendo resgatável a qualquer tempo e estão 
classificadas como “mantidas até o vencimento”.
6. Contas a receber de clientes:
						      	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
No país....................................................................................		 80.887		 86.453		 72.057		  79.357
No exterior...............................................................................		  1.484		  1.171		  1.484		  1.171
Cheques em cobrança............................................................		  124		  260		  112		  253
(-) Provisão para créditos de liquidação duvidosa..................	 	(2.391)	 	(1.503)	 	(2.230)	         (1.414)
						      	80.104	 	86.381	 	71.423	 	 79.367
7. Estoques:
					     	 	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Produtos acabados.................................................................		 11.097		 11.900		  9.753		  10.465
Produtos em elaboração.........................................................		  8.719		 10.128		  7.075		  9.475
Matérias-primas......................................................................		 20.841		 27.077		 18.088		  23.479
Material de uso e consumo.....................................................		  2.332		  2.573		  2.099		  2.250
Outros......................................................................................	 	 735	 	 311	 	 735	 	 311
						      	43.724	 	51.989	 	37.750	 	 45.980
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia não possuía estoques dados em garantia.

8. Impostos a recuperar” 
						      	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
ICMS - CIAP............................................................................		  5.883		  7.485		  5.635		  7.310
ICMS a recuperar....................................................................		  3.321		  2.409		  3.319		  2.407
IPI		 .........................................................................................		  593		  1.585		  593		  306
PIS e COFINS.........................................................................		  5.119		  5.241		  4.690		  4.975
IRPJ.........................................................................................		  3.809		  3.194		  3.630		  3.194
CSLL.......................................................................................		  1.144		  1.052		  1.074		  1.052
Outros......................................................................................	 	 279	 	 86	 	 273	 	 80
Total.........................................................................................		 20.148	 	21.052	 	19.214	 	 19.324
Circulante................................................................................		 13.871		 13.125	 	13.351	 	 11.681
Não circulante.........................................................................	 	 6.277	 	 7.927	 	 5.863	 	 7.643
9. Depósitos judiciais e provisão para contingências - consolidado:
							       Depósitos		  Provisões para
						      	 judiciais	 	 contingências
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Tributários................................................................................		  8.878		  6.755		  9.844		  7.706
Trabalhista...............................................................................		  373		  310		  5.638		  1.134
Cíveis.......................................................................................	 	 28	 	 28	 	 1.713	 	 1.100
Total.........................................................................................	 	 9.279	 	 7.093	 	17.195	 	 9.940
A provisão para contingências é constituída para atender às prováveis perdas de processos fiscais, tributários 
e trabalhistas, contra os quais foram interpostos recursos. Tributários: Refere-se basicamente ao tributo PIS/
COFINS referente exclusão do ICMS na base de cálculo, cujos valores estão sendo consignados em depósito 
bancário judicial. Contingências possíveis: A Companhia e sua controlada possuem processos cuja opinião 
dos advogados estão classificadas como riscos remotos e possíveis no montante de R$ 12.854. 10. Imposto 
de renda e contribuição social diferidos: Ativos e passivos fiscais diferidos reconhecidos: Os impostos 
diferidos tem a seguinte origem:		  	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Ativo não circulante
	 Provisões...............................................................................		  2.561		  903		  2.460		  896
	 Prejuízos fiscais.....................................................................	 	22.868		 18.438	 	17.435	 	 13.002
						      	25.429	 	19.421	 	19.895	 	 13.898
Passivo não circulante
Depreciação acelerada incentivada........................................		  4.277		  3.163		  4.277		  3.163
Custo atribuído........................................................................		 42.562		 46.458		 41.931		  45.782
Outras receitas temporárias....................................................	 	 6.124	 	 4.273	 	 5.219	 	 3.778
						      	52.963	 	53.894	 	51.427	 	 52.723
A Companhia, fundamentada na expectativa de geração de lucros tributáveis futuros, determinada em estudo 
técnico, reconheceu créditos tributários sobre prejuízos fiscais e bases negativas de contribuição social 
de exercícios anteriores, que não possuem prazo prescricional e cuja compensação está limitada a 30% 
dos lucros anuais tributáveis. A Administração estima recuperar o crédito tributário decorrente de prejuízos 
acumulados nos seguintes exercícios:
Ano			  Consolidado
2012.......................................................................................................................................... 		  795
2013.......................................................................................................................................... 		  1.464
2014.......................................................................................................................................... 		  1.808
2015.......................................................................................................................................... 		  1.941
2016.......................................................................................................................................... 		  2.482
2017.......................................................................................................................................... 		  2.631
2018.......................................................................................................................................... 		  2.789
2019.......................................................................................................................................... 		  2.957
2020.......................................................................................................................................... 		  3.134
2021.......................................................................................................................................... 		  2.867
			   22.868
As estimativas de recuperação dos créditos tributários foram fundamentadas nas projeções dos lucros 
tributáveis levando em consideração diversas premissas financeiras e de negócios consideradas no 
encerramento do exercício. Consequentemente, as estimativas estão sujeitas a não se concretizarem no 
futuro tendo em vista as incertezas inerentes a essas previsões. Reconciliação da taxa efetiva do imposto de 
renda e contribuição social:
				    		  	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Prejuízo contábil antes dos impostos......................................		 (13.717)		 (7.542)		 (14.197)		  (8.564)
Alíquota fiscal combinada.......................................................	 	 34%	 	 34%	 	 34%	 	 34%
Imposto de renda e contribuição social pela alíquota
	 fiscal combinada....................................................................		  4.664		  2.564		  4.827		  2.912
Exclusões (adições) permanentes
	 Equivalência patrimonial.......................................................		  –		  –		  1.741		  931
	 Resultado na alienação de investimentos
		  indedutível...........................................................................		  –		 (2.168)		  -		  (2.168)
Incentivos fiscais.....................................................................		  2.018		  1.273		  444		  369
	 Outros....................................................................................	 	 257	 	(2.850)	 	 282	 	 (2.315)
Imposto de renda e contribuição social no resultado
		  do exercício..........................................................................	 	 6.939	 	(1.181)	 	 7.294	 	 (271)
Imposto de renda e contribuição social corrente....................		  (6)		  (539)		  –		  –
Imposto de renda e contribuição social diferido......................		  6.945		  (642)		  7.294		  (271)
Alíquota efetiva........................................................................		  (51)%		  16%		  (51)%		 3%

11. Partes relacionadas: Os saldos com partes relacionadas estão apresentados a seguir e referem-se às transações realizadas no contexto do grupo de empresas:
					     	 2011	 								        2010
							       Contas		  Mútuo -				    Mútuo -				    Contas a		  Mútuo -				    Mútuo
							       a receber		 ativo não				   passivo não		  Receita		 receber de		 ativo não				   passivo não		  Receita
						      	de clientes	 	circulante	 	Fornecedores	 	 circulante	 	de vendas	 	de clientes	 	circulante	 	Fornecedores	 	 circulante	 	de vendas
Acionistas........................................... 		  –		  26.756		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  –		  –
Incoplast Embalagens do
	 Nordeste Ltda................................... 		  362		  –		  1.323		  5.862		  3.632		  644		  –		  192		  –		  3.491
Copobras da Amazônia Industrial
 de Embalagens Ltda......................... 	 	 14	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 298	 	 –	 	 46	 	 –	 	 –
						      	 376	 	 26.756	 	 1.323	 	 5.862	 	 3.632	 	 942	 	 –	 	 238	 	 –	 	 3.491

O saldo de mútuo ativo refere-se a valores a receber dos acionistas (pessoas físicas), os quais possuem 
vencimento em 25 de março de 2013, são corrigidos por IGPM e acrescidos de juros de 1% a.m.. O saldo 
de mútuo passivo não possui data de vencimento e é atualizado por juros de 1% a.m.. 12. Outras contas 
a receber - não circulante: Referem-se a valor a receber pela alienação da controlada Jardoran S.A. que 
ocorreu em 30 de novembro de 2010 pelo montante de R$ 15.000. Sobre esse valor não há incidência de 
correção a juros, e será recebido em uma única parcela em 15 de setembro de 2015, conforme previsto no 
respectivo contrato de cessão de ações. Na data da alienação o saldo contábil do investimento era de R$ 
21.375 tendo sido auferido um prejuízo de R$ 6.375, o qual foi registrado como outras despesas operacionais 
no exercício de 2010. Por não ter havido movimentação financeira decorrente a alienação do investimento, os 
seus efeitos não estão refletindo na demonstração dos fluxos de caixa de 2010. A controlada alienada estava 
localizada no exterior e a variação cambial do investimento foi registrado na demonstração de resultados 
abrangentes tendo sido realizado no resultado do exercício quando da alienação.

13. Investimentos em controladas: 
							       Incoplast	
							       Embalagens
						      	 do Nordeste Ltda.
						      	 2011	 	 2010
Patrimônio líquido............................................................................................................. 		  27.404		  22.155
Resultado do exercício..................................................................................................... 		  5.249		  4.664
Participação no capital em %........................................................................................... 		 97,60%		 97,60%
Movimentação do investimento
Saldo no início do exercício............................................................................................. 		  21.623		  17.071
Equivalência patrimonial.................................................................................................. 	 	 5.124	 	 4.552
Saldo no final do exercício............................................................................................... 	 	 26.747	 	 21.623
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Copobras S/A - Indústria e Comércio de Embalagens.
São Ludgero - SC
1. Examinamos as demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Copobras S/A - Indústria e 
Comércio de Embalagens (“Companhia ou Controladora”) identificadas como controladora e consolidada, 
que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrações do 
resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, 
assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da 
Administração sobre as demonstrações financeiras: 2. A Administração da Companhia é responsável 
pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras individuais e consolidadas de 
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou 
como necessários para permitir a elaboração dessas demonstrações financeiras livres de distorção relevante, 
independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes:  
3. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações financeiras com base 
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas 
normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada 
e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras estão 
livres de distorção relevante. 4. Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para 
obtenção de evidência a respeito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. 
Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de 
distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. 
Nessa avaliação de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada 
apresentação das demonstrações financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria 
que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses 
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas 
contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a 
avaliação da apresentação das demonstrações financeiras tomadas em conjunto. 5. Acreditamos que a 
evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião com ressalva. Base 
para opinião com ressalva: 6. Conforme mencionado na nota explicativa 2.g, em 31 de dezembro de 2010 
a Companhia e sua controlada avaliaram seus estoques de produtos acabados e produtos em elaboração, 
no valor total de R$ 19.940 mil na controladora e R$ 22.028 mil no consolidado, por critérios arbitrados pela 
legislação fiscal, os quais não atendiam as práticas contábeis adotadas no Brasil. Não foi possível aplicar 
outros procedimentos de auditoria na extensão necessária para identificar os ajustes necessários, caso os 
referidos estoques fossem valorizados de acordo com os critérios estabelecidos pelas práticas contábeis 
adotadas no Brasil. Conseqüentemente, não foi possível nos assegurar sobre a razoabilidade da valorização 
dos estoques de produtos acabados e produtos em elaboração em 31 de dezembro de 2010, bem como dos 
efeitos sobre os custos dos produtos vendidos e sobre o resultado do exercício findo em 31 de dezembro 
de 2011, os quais estão afetados pelo critério de valorização dos estoques adotado no exercício anterior. 
Opinião com ressalva:  7. Em nossa opinião, exceto pelos efeitos, se houver, do assunto mencionado 
no parágrafo 6, as demonstrações financeiras referidas no parágrafo 1 apresentam adequadamente, em 
todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira individual e consolidada da Copobras S/A 
Indústria e Comércio de Embalagens em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operações e 
os seus fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas 
no Brasil. Ênfase: 8. Conforme mencionado na nota explicativa 10, a Companhia e sua controlada mantém 
contabilizado créditos tributários de imposto de renda e contribuição social diferidos no montante total R$ 
25.429 mil no consolidado e R$ 19.895 mil na controladora. A Administração, com base em projeções de 
resultados, entende que a Companhia e sua controlada serão capazes de gerar lucros tributáveis futuros 
suficientes para utilizar esses créditos. A realização efetiva dos créditos tributários registrados dependerá 
da concretização das referidas projeções. A nossa opinião não está ressalvada em função desse assunto. 
Auditoria dos valores correspondentes ao exercício anterior: 9. As demonstrações financeiras de 31 de 
dezembro de 2010 apresentadas para fins de comparação foram anteriormente por nós auditadas e o nosso 
relatório datado de 31 de maio de 2011, continha ressalvas pelo mesmo assunto mencionado no parágrafo 
6 e pela não contabilização dos saldos de determinados empréstimos no passivo circulante, em decorrência 
do não atendimento de cláusulas restritivas (“covenants”) para as quais a anuência formal dos credores 
(“waiver”) foi obtida em data posterior a data-base das demonstrações financeiras. O nosso relatório também 
continha parágrafo de ênfase pelo assunto mencionado no parágrafo 8.

Joinville, 23 de março de 2012

KPMG Auditores Independentes	 Marcelo Lima Tonini
CRC 2SP014428/O-6 F-SC	 Contador CRC 1PR-045569/O-4 T-SC

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - Exercícios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

14. Imobilizado: a. Movimentação do custo e depreciação - Consolidado: 									        Equipamentos de				   Imobilizado
											           Máquinas e		  Móveis				    processamento		  Outros		  em	
							      Terrenos		 Edificações		 equipamentos		 utensílios		 Veículos	 	 de dados	 	ativos fixos	 	andamento	 	 Total
Taxas de depreciação a.a.		  	 	 	 2%	 	 7%	 	 13%	 	 17%	 	 25%	 	 10%	 	 	 	
Movimentação do custo
Saldos em 31 de dezembro de 2009......................... 		  34.561		  47.660		  221.506		  1.508		  33.203		  2.940		  1.750		  41.574		  384.702
	 Adições....................................................................... 		  285		  238		  57.491		  420		  4.045		  689		  137		  13.941		  77.246
	 Baixas......................................................................... 		  (63)		  (9)		  (30.650)		  (38)		  (967)		  (105)		  (69)		  (9.059)		  (40.960)
	 Transferência.............................................................. 	 	 –	 	 3.441	 	 2.602	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 (6.043)	 	 –
Saldos em 31 de dezembro de 2010......................... 	 	 34.783	 	 51.330	 	 250.949	 	 1.890	 	 36.281	 	 3.524	 	 1.818	 	 40.413	 	 420.988
	 Adições....................................................................... 		  –		  142		  26.633		  148		  98		  217		  368		  2.337		  29.943
	 Baixas......................................................................... 		  –		  –		  (14.916)		  (2)		  (14.784)		  (80)		  (1.142)		  –		  (30.924)
	 Transferências............................................................ 		  –		  38.090		  1.543		  –		  –		  –		  –		  (39.633)		  –
	 Transferência para bens destinados a venda............. 	 	 –	 	 –	 	 (2.366)	 	 –	 	 (5.610)	 	 –	 	 –	 	 –	 	 (7.976)
Saldos em 31 de dezembro de 2011......................... 	 	 34.783	 	 89.562	 	 261.843	 	 2.036	 	 15.985	 	 3.661	 	 1.044	 	 3.117	 	 412.031
Movimentação da depreciação
Saldos em 31 de dezembro de 2009......................... 		  –		  (4.488)		  (98.700)		  (803)		  (16.452)		  (2.587)		  (540)		  –		 (123.570)
	 Depreciação no período............................................. 		  –		  (1.099)		  (13.543)		  (121)		  (2.811)		  (339)		  (26)		  –		  (17.939)
	 Baixa........................................................................... 		  –		  –		  6.423		  1		  510		  40		  20		  –		  6.994
Saldos em 31 de dezembro de 2010......................... 		  –		  (5.587)		  (105.820)		  (923)		  (18.753)		  (2.886)		  (546)		  –		 (134.515)
	 Depreciação no período............................................. 		  –		  (2.414)		  (15.584)		  (156)		  (2.240)		  (302)		  (77)		  –		  (20.773)
	 Baixa........................................................................... 		  –		  –		  7.172		  1		  9.980		  69		  1		  –		  17.223
	 Transferência para bens destinados a venda............. 	 	 –	 	 –	 	 829	 	 –	 	 2.643	 	 –	 	 –	 	 –	 	 3.472
Saldos em 31 de dezembro de 2011......................... 	 	 –	 	 (8.001)	 	 (113.403)	 	 (1.078)	 	 (8.370)	 	 (3.119)	 	 (622)	 	 –	 	(134.593)
Saldos em 31 de dezembro de 2010........................... 		  34.783		  45.743		  145.129		  967		  17.528		  638		  1.272		  40.413		  286.473
Saldos em 31 de dezembro de 2011........................... 		  34.783		  81.561		  148.440		  958		  7.615		  542		  422		  3.117		  277.438
b. Movimentação do custo e depreciação - Controladora:										         Equipamentos de				   imobliizado
											           Máquinas e		  Móveis				    processamento		  Outros		  em
							      Terrenos		 Edificações		 equipamentos		 utensílios		 Veículos	 	 de dados		 ativos fixos		 andamento	 	 Total
Taxas de depreciação a.a.		  	 	 	 2%	 	 7%	 	 13%	 	 17%	 	 25%	 	 10%	 	 	 	
Movimentação do custo
Saldos em 31 de dezembro de 2009.............. 		  34.498		  47.660		  210.635		  1.468		  33.112		  2.790		  1.712		  40.656		  372.531
	 Adições............................................................ 		  285		  238		  33.978		  389		  3.772		  634		  103		  5.732		  45.131
	 Baixas.............................................................. 		  –		  (9)		  (8.377)		  (1)		  (603)		  (40)		  –		  –		  (9.030)
	 Transferência................................................... 	 	 –	 	 3.441	 	 2.602	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 (6.043)	 	 –
Saldos em 31 de dezembro de 2010.............. 	 	 34.783	 	 51.330	 	 238.838	 	 1.856	 	 36.281	 	 3.384	 	 1.815	 	 40.345	 	 408.632
	 Adições............................................................ 		  –		  142		  22.480		  141		  98		  201		  359		  2.329		  25.750
	 Baixas.............................................................. 		  –		  –		  (14.582)		  (2)		  (14.784)		  (80)		  (1.142)		  –		  (30.590)
	 Transferência para bens destinados a venda.. 		  –		  –		  (2.366)		  –		  (5.610)		  –		  –		  –		  (7.976)
	 Transferências................................................. 	 	 –	 	 38.090	 	 1.543	 	 –	 	 –	 	 –	 	 –	 	 (39.633)	 	 –
Saldos em 31 de dezembro de 2011.............. 	 	 34.783	 	 89.562	 	 245.913	 	 1.995	 	 15.985	 	 3.505	 	 1.032	 	 3.041	 	 395.816
Movimentação da depreciação
Saldos em 31 de dezembro de 2009.............. 		  –		  (4.488)		  (95.885)		  (801)		  (16.445)		  (2.517)		  (539)		  –		 (120.675)
	 Depreciação no período.................................. 	 	 –	 	 (1.099)	 	 (12.884)	 	 (119)	 	 (2.805)	 	 (314)	 	 (24)	 	 –	 	 (17.245)
	 Baixa................................................................ 		  –		  –		  6.187		  1		  497		  38		  17		  –		  6.740
Saldos em 31 de dezembro de 2010.............. 	 	 –	 	 (5.587)	 	 (102.582)	 	 (919)	 	 (18.753)	 	 (2.793)	 	 (546)	 	 –	 	(131.180)
	 Depreciação no período.................................. 		  –		  (2.414)		  (14.731)		  (152)		  (2.240)		  (285)		  (75)		  –		  (19.897)
	 Baixa................................................................ 		  –		  –		  6.995		  1		  9.980		  69		  1		  –		  17.046
	 Transferência para bens destinados a venda.. 	 	 –	 	 –	 	 829	 	 –	 	 2.643	 	 –	 	 –	 	 –	 	 3.472
Saldos em 31 de dezembro de 2011.............. 	 	 –	 	 (8.001)	 	 (109.489)	 	 (1.070)	 	 (8.370)	 	 (3.009)	 	 (620)	 	 –	 	(130.559)
Saldos em 31 de dezembro de 2010................ 		  34.783		  45.743		  136.256		  937		  17.528		  591		  1.269		  40.345		  277.452
Saldos em 31 de dezembro de 2011................ 		  34.783		  81.561		  136.424		  925		  7.615		  496		  412		  3.041		  265.257
Teste ao valor recuperável dos ativos imobilizados: O ativo imobilizado tem o seu valor recuperável 
analisado, no mínimo, anualmente, caso haja indicadores de perda de valor. Para o exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2011 não houve a necessidade de constituição de provisão. Bens destinados à venda: 
Como parte do planejamento estratégico, a Companhia em 31 de dezembro de 2011, reclassificou bens do 
ativo imobilizado para o ativo circulante na conta de bens destinados a venda. A decisão pela venda desses 
ativos foi tomada em reunião da Diretoria datada de 15 de dezembro de 2011. Os bens foram reclassificados 
pelos respectivos valores contábeis e estão assim representados:
Veículos............................................................................................................................................... 		 2.967
Máquinas............................................................................................................................................. 	 	1.538
		  	4.505
15. Empréstimos e financiamentos: As informações contidas nessa nota referem-se aos termos dos 
contratos de empréstimos e financiamentos que são mensurados pelo custo amortizado. Informações sobre 
exposição ao risco de taxa, variação cambial e liquidez estão apresentadas na nota explicativa 19.
Consolidado
							       Moeda		  Encargos		  Ano de
Modalidade		  	contratada	 	médios em 2011	 	vencimento	 	 2011	 	 2010
Em moeda nacional
Finame.....................................		  R$		  16% a.a. + TJLP		  2017		  11.530		  18.238
Capital de giro..........................		  R$		 9,34% a.a. + CDI		  2016		 195.799		 144.768
Arrendamento mercantil...........		  R$		  12% a.a.		  2012		  30		  2.102
Duplicatas descontadas...........		  R$		 16,57% a.a.+ CDI		  2012	 	 4.680	 	 5.100
												            	212.039	 	170.208
Em moeda estrangeira
									         2,60% a.a.+ 
Finimp.......................................		  USD		 Variação Cambial		  2011		  –		  2.833
									         4,60% a.a.+
Capital de giro..........................		  USD		  Variação Cambial		  2013		  17.993		  21.858
ACC e pré pagamento de........				    7% a.a.+ Libor + 
	 exportação..............................		  USD		 Variação cambial		  2012	 	 9.379	 	 6.664
												            	 27.372	 	 31.355
												            	239.411	 	201.563
Parcela classificada no passivo
	 circulante................................							       	161.333	 	119.062
Parcela classificada no passivo
	 não circulante.........................							       	 78.078	 	 82.501
Controladora
							       Moeda		  Encargos		  Ano de
Modalidade		  	contratada	 	médios em 2011	 	vencimento	 	 2011	 	 2010
Em moeda nacional
Finame.....................................		  R$		  16% a.a. + TJLP		  2017		  11.095		  18.080
Capital de giro..........................		  R$		 9,34% a.a. + CDI		  2016		 192.725		 143.483
Arrendamento mercantil...........		  R$		  12% a.a.		  2012		  30		  2.102
Duplicatas descontadas...........		  R$		 16,57% a.a.+ CDI		  2012	 	 4.587	 	 5.100
													            208.437		 168.765
Em moeda estrangeira
									         2,60% a.a.+
Finimp.......................................		  USD		 Variação Cambial		  2011		  –		  2.833
									         4,60% a.a.+
Capital de giro..........................		  USD		  Variação Cambial		  2013		  17.993		  21.858
ACC e pré pagamento de........				    7% a.a.+ Libor +
	 exportação..............................		  USD		  Variação cambial		  2012	 	 9.380	 	 6.664
												            	 27.373	 	 31.355
												            	235.810	 	200.120
Parcela classificada no passivo
	 circulante................................							       	159.440	 	118.244
Parcela classificada no passivo
	 não circulante.........................							       	 76.370	 	 81.876
Alguns dos contratos de financiamentos possuem clausulas do tipo “debt covenants” que incluem a 
manutenção de determinados índices econômico financeiros, os quais não vem sendo atingidos pela 
Companhia. O saldo dessas contratos em 31 de dezembro de 2011 era de R$ 47.680, dos quais R$ 23.867 
refere-se às parcelas cujos vencimento originais ocorrerão no longo prazo porém, em função da quebra de 
“covenants”, foram reclassificados para o passivo circulante. As parcelas dos financiamentos estão sendo 
pagas de acordo com os seus vencimentos contratuais. Em 31 de dezembro de 2011, as parcelas do não 
circulante (consolidado) têm a seguinte composição:
2013.....................................................................................................................................................		 36.313
2014.....................................................................................................................................................		 19.937
2015.....................................................................................................................................................		 14.695
2016.....................................................................................................................................................		  6.972
2017.....................................................................................................................................................	 	 161
		  	78.078
Garantias: Os empréstimos e financiamentos têm como garantia aval dos sócios, imóveis, máquinas e 
equipamentos e recebíveis. 16. Fornecedores - não circulante: Refere-se à aquisição de máquinas e 
equipamentos a prazo, financiados diretamente pelo fornecedor estrangeiro. O saldo será pago em 18 parcelas 
semestrais, com encargos de 4,95% a.a., acrescido de variação cambial (Euro), e vencimento final em 30 de 
setembro de 2020. Por não ter havido movimentação financeira o saldo não está refletido na demonstração dos 
fluxos de caixa. 17. Impostos e contribuições a recolher:		  	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Refis/Paes/Paex parcelados...................................................		 17.647		 44.903		 17.647		  44.903
Fadesc/Prodec........................................................................		  1.384		  1.923		  1.384		  1.923
ICMS.......................................................................................		  7.285		  7.280		  7.207		  7.227
IPI		 .........................................................................................		  3.654		  3.059		  3.420		  3.059
IPI/PIS/COFINS parcelados....................................................		 24.250		  599		 24.250		  599
COFINS/PIS............................................................................		  1.867		  1.286		  1.541		  1.090
INSS........................................................................................		  1.509		  1.431		  1.374		  1.309
FGTS.......................................................................................		  438		  429		  399		  395
Outros......................................................................................	 	 2.388	 	 420	 	 2.377	 	 382
						      	60.422		 61.330	 	59.599	 	 60.887
Circulante................................................................................	 	19.400	 	16.165	 	18.377	 	 15.722
Não circulante.........................................................................	 	41.022	 	45.165	 	41.022	 	 45.165
Os débitos incluídos no Refis, Paes, Paex, são corrigidos pela taxa Selic, e serão amortizados até maio 
de 2017. Durante o exercício de 2011 a Companhia foi autuada pela receita federal pelo não recolhimento 
de IPI durante os exercícios de 2006 a 2008 por parte de uma das suas controladas na época, a qual foi 
incorporada pela Companhia em 2008. A Administração, ao avaliar a natureza da autuação e as informações 
presentes quando da elaboração das demonstrações financeiras daqueles exercícios, entendeu que havia 
uma obrigação legal não detectada e portanto não constituída. Tal obrigação legal era de fato uma obrigação 

presente baseada em informações disponíveis quando da elaboração das demonstrações financeiras 
dos exercícios anteriores, caracterizando-se assim como uma correção de erro. A Companhia optou por 
não discutir o assuntos nas esferas administrativas ou judiciais, tendo reconhecido parte da dívida como 
correção de erro de exercícios anteriores (nota explicativa 2.e) O débito fiscal apurado, no montante total de 
R$ 22.759, foi parcelado junto a receita federal em 180 parcelas corrigidas pela taxa Selic. A manutenção 
da Companhia nos programas e parcelamentos de impostos depende do atendimento de várias condições, 
sobretudo da continuidade do pagamento das parcelas dos débitos, na forma da lei, e do pagamento dos 
tributos vincendos. 18. Patrimônio líquido: a. Capital social: O capital social em 2011está representado por 
15.502.372 ações (15.502.372 cotas em 2010) no valor nominal de R$ 1,00 cada, distribuídos entre acionistas 
como demonstrado a seguir:		  			   2011	 			   2010
						      	Valor total	 	Percentual	 	Valor total	 	Percentual
Mário Schlickmann........................................ 		  5.076.050		  32,7437%		  5.076.050		  32,7437%
Milton Schlickmann....................................... 		  5.076.050		  32,7437%		  5.076.050		  32,7437%
Marcelo Schlickmann.................................... 		  4.428.324		  28,5655%		  4.428.324		  28,5655%
Jânio Dinarte Koch........................................ 	 	 921.948	 	 5,9471%	 	 921.948	 	 5,9471%
						      	15.502.372	 	100,0000%	 	15.502.372	 	100,0000%
Em dezembro de 2011 a Companhia, conforme alteração contratual registrada na Junta Comercial do Estado de 
Santa Catarina, alterou sua razão social para Copobras S/A - Indústria e Comércio de Embalagens assumindo 
a forma jurídica de uma sociedade anônima de capital fechado, onde as cotas foram convertidas pelos valores 
correspondentes em ações. b. Ajuste de avaliação patrimonial: Refere-se a adoção do custo atribuído para 
os principais bens do ativo imobilizado em 1 de janeiro de 2009. c. Incentivos fiscais: É detentora de regime 
especial para recolhimento de ICMS celebrado com a Secretaria de Estado da Receita do estado da Paraíba, 
nos termos do Decreto nº 23.211 de 29.07.2002, vigente até 31.12.2015. 19. Instrumentos financeiros: 
Gerenciamento de risco: A Administração tem responsabilidade global pelo estabelecimento e supervisão 
da estrutura de gerenciamento de risco e se reporta regularmente aos sócios da Administração sobre as suas 
atividades. As políticas de gerenciamento de risco da Companhia são estabelecidas para identificar e analisar 
os riscos, para definir limites e controles, e para monitorar riscos e aderência aos limites. As políticas e sistemas 
de gerenciamento de riscos são revisados freqüentemente para refletir mudanças nas condições de mercado 
e nas atividades da Companhia. Através de suas normas e procedimentos de treinamento e gerenciamento, 
a Companhia desenvolve um ambiente de controle disciplinado e construtivo. Riscos de crédito: Risco de 
crédito é o risco de prejuízo financeiro caso um cliente ou contraparte em um instrumento financeiro falhe em 
cumprir com suas obrigações contratuais, que surgem principalmente dos recebíveis do Grupo de clientes e 
em títulos de investimento. (i) Contas a receber de clientes e outros créditos: A Companhia estabelece uma 
provisão para redução ao valor recuperável que representa sua estimativa de perdas incorridas com relação 
às contas a receber de clientes e outros créditos e investimentos. Os principais componentes desta provisão 
são: um componente específico de perda relacionado a riscos significativos individuais e um componente de 
perda coletiva estabelecido para grupos de ativos similares com relação a perdas incorridas, porém ainda não 
identificadas. (ii) Investimentos: A Companhia limita sua exposição a riscos de crédito ao investir apenas em 
aplicações de renda fixa. A Administração não espera que nenhuma contraparte falhe em cumprir com suas 
obrigações. Exposição aos riscos de crédito: O valor contábil dos ativos financeiros representam a exposição 
máxima do crédito. A exposição máxima do risco do crédito na data das demonstrações financeiras foi:		
						      	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Caixa e equivalentes de caixa................................................... 		  64.619		  17.468		  61.644		  16.099
Aplicações financeiras............................................................... 		  1.717		  3.019		  1.717		  3.019
Contas a receber de clientes..................................................... 		  80.104		  86.381		  71.423		  79.367
Outras contas a receber............................................................ 	 	 24.262	 	 24.764	 	 22.062	 	 23.828
Total............................................................................................ 	 	170.702	 	131.632	 	156.846	 	 122.313
No exercício encerrado em 31 de dezembro de 2011, nenhum cliente representa mais de 6% das contas a 
receber da Companhia. Perdas por redução ao valor recuperável de ativos:  A Companhia estabelece 
uma provisão para redução ao valor recuperável com base em um componente de perda estabelecido pelo 
provisionamento de títulos vencidos acima de um determinado período. Risco cambial: A Companhia avalia 
sua exposição cambial subtraindo seus passivos de seus ativos em dólar dos Estados Unidos (“USD”) e Euros 
(“EURO”) permanecendo assim com sua exposição cambial líquida, que é o que realmente será afetado por um 
movimento da moeda estrangeira. Em 31 de dezembro de 2011 a exposição cambial estava assim apresentada 
(consolidada e controladora):			   Moeda				    Moeda e
							      estrangeira				   Estrangeira
						      	 (USD000)	 	 Reais	 	 (EURO000)	 	 Reais
Ativo
	 Contas a receber............................................ 		  791		  1.484		  –		  –
Passivo
	 Fornecedores.................................................. 		  (335)		  (629)		  (6.387)		  (15.547)
	 Empréstimos................................................... 	 	 (14.751)	 	(27.372)	 	 –	 	 –
Exposição líquida.............................................. 	 	 (16.013)	 	(26.517)	 	 (6.387)	 	 (15.547)
A Administração considera que a exposição líquida ao risco cambial é adequada às características das suas 
operações. Risco de liquidez: Decorre da possibilidade de redução dos recursos destinados para pagamentos de 
dívidas. A Administração monitora as previsões contínuas das exigências de liquidez da Companhia para assegurar 
que se tenha caixa suficiente para atender às necessidades operacionais. Adicionalmente, a Companhia mantém 
saldos em aplicações financeiras passíveis de resgate a qualquer momento para cobrir eventuais descasamentos 
entre a data de maturidade de suas obrigações contratuais e sua geração de caixa. A Companhia investe o 
excesso de caixa em ativos financeiros com incidência de juros (nota explicativa 4) escolhendo instrumentos com 
vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem de segurança conforme determinado pelas 
previsões acima mencionadas. Em 31 de dezembro de 2011, os equivalentes de caixa mantido pela Companhia 
possuem liquidez imediata e são considerados suficientes para administrar o risco de liquidez. Risco de mercado: 
Decorre da possibilidade de oscilação dos preços de mercado dos insumos utilizados no processo de produção. 
Essas oscilações de preços podem provocar alterações substanciais nos custos da Companhia. Para mitigar 
esses riscos, a Companhia gerencia os estoques pela formação de estoques reguladores desta matéria-prima. 
Risco de taxa de juros:  Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer ganhos ou perdas decorrentes de 
oscilações de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando à mitigação desse tipo de 
risco, a Companhia busca diversificar a captação de recursos, e em determinadas circunstâncias, são efetuadas 
operações de proteção para reduzir o custo financeiro das operações.
				    		  	 Consolidado	 	 Controladora
Valor contábil		  	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Instrumentos de taxa variável
	 Aplicações financeiras............................................................. 		  57.693		  15.247		  57.174		  14.184
	 Financiamentos e empréstimos.............................................. 		 239.381		 199.461		 235.780		  198.018
Instrumentos de taxa fixa
	 Financiamentos e empréstimos.............................................. 		  30		  2.102		  30		  2.102
20. Determinação do valor justo: Diversas políticas e divulgações contábeis da Companhia exigem a 
determinação do valor justo, tanto para os ativos e passivos financeiros como para os não financeiros. Os valores 
justos têm sido apurados para propósitos de mensuração e/ou divulgação. Quando aplicável, as informações 
adicionais sobre as premissas utilizadas na apuração dos valores justos são divulgadas nas notas específicas 
àquele ativo ou passivo. O quadro a seguir apresenta os principais instrumentos financeiros contratados, assim 
como os respectivos valores justos:

						      	 Consolidado	 	 Controladora
						      	 		  2011	 			   2010	 			   2011	 			   2010
							       Valor		  Valor		  Valor		  Valor		  Valor		  Valor		  Valor		  Valor
							      contábil	 	 justo	 	contábil	 	 justo	 	contábil	 	 justo	 	contábil	 	 justo
Equivalentes de caixa
	 Aplicações financeiras.................................................................................................		  55.976		  55.976		  12.228		  12.228		  53.457		  53.457		  11.165		  11.165
Custo amortizado
	 Aplicações financeiras.................................................................................................		  1.717		  1.717		  3.019		  3.019		  1.717		  1.717		  3.019		  3.019
	 Contas a receber de clientes.......................................................................................		  80.104		  80.104		  86.381		  86.381		  71.423		  71.423		  79.367		  79.367
	 Outras contas a receber..............................................................................................		  24.262		  24.262		  24.764		  24.764		  22.062		  22.062		  23.828		  23.828
	 Empréstimos e financiamentos...................................................................................		 239.411		 239.411		 201.563		 201.563		  235.810		 235.810		 200.120		 200.120
	 Fornecedores..............................................................................................................		 105.224		 105.224		  80.216		  80.216		  96.139		  96.139		  74.912		  74.912

Os valores justos informados não refletem mudanças futuras na economia, tais como taxas de juros 
e alíquotas de impostos e outras variáveis que possam ter efeito sobre sua determinação. Os seguintes 
métodos e premissas foram adotados na determinação do valor justo: • Aplicações financeiras - Os valores 
contábeis informados no balanço patrimonial são substancialmente correspondentes ao valor justo, em 
virtude de suas taxas de remuneração serem baseadas na variação do CDI. • Contas a receber de clientes, 
outras contas a receber e fornecedores - Decorrem diretamente das operações da Companhia, sendo 
mensurados pelo custo amortizado e estão registrados pelo seu valor original, deduzido de provisão para 
perdas e ajuste a valor presente quando aplicável ou relevante. • Empréstimos e financiamentos - São 
classificados como passivos financeiros não mensurados ao valor justo e estão registrados pelo método 
do custo amortizado de acordo com as condições contratuais. Esta definição foi adotada, pois os valores 
não são mantidos para negociação que de acordo com entendimento da Administração reflete a informação 
contábil mais relevante. Os valores justos destes financiamentos são equivalentes aos seus valores contábeis, 
por se tratarem principalmente de instrumentos financeiros com taxas variáveis que se equivalem às taxas 
de mercado. Instrumentos financeiros derivativos:  Conforme sua política de gerenciamento de riscos 
financeiros, a Companhia contrata instrumentos financeiros derivativos com a finalidade de proteção 
sua exposição cambial e de manutenção de custos financeiros dentro de determinados níveis. Em 31 de 
dezembro de 2011 a Companhia tinha contratado operações de swap de moeda e taxas de juros, cujo valor 
justo totalizava ganho de R$ 572 (R$ 1.148 em 2010), contabilizado em outras receitas financeiras. Risco 
operacional: Risco operacional é o risco de prejuízos diretos ou indiretos decorrentes de uma variedade 
de causas associadas a processos, pessoal, tecnologia e infra-estrutura, de fatores externos, exceto riscos 
de crédito, mercado e liquidez, como aqueles decorrentes de exigências legais e regulatórias e de padrões 
geralmente aceitos de comportamento Companhia. Riscos operacionais surgem de todas as operações da 
Companhia. O objetivo é administrar o risco operacional para evitar a ocorrência de prejuízos financeiros e 
danos à reputação da Companhia e buscar eficácia de custos. Gestão de capital: A política da Administração 
é manter uma sólida base de capital para manter a confiança do acionista, credor e mercado e manter o 
desenvolvimento futuro do negócio. A Administração procura manter um equilíbrio entre os mais altos retornos 
possíveis com níveis mais adequados de empréstimos e as vantagens e a segurança proporcionada por uma 
posição de capital saudável. 21. Receita operacional: Abaixo apresentamos a conciliação entre a receita 
bruta e a receita líquida nas demonstrações de resultados:		            	Consolidado		                Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Venda de produtos e serviços.................................................		  700.279		  666.325		  637.252		 620.354
Impostos sobre vendas...........................................................		 (176.305)		 (166.332)		  (164.657)		(157.376)
Devoluções..............................................................................	 	 (6.893)	 	 (10.218)	 	 (6.088)		 (9.054)
Receita operacional líquida.....................................................	 	 517.081	 	 489.775	 	 466.507	 	453.924
22. Receitas financeiras e despesas financeiras: 
Receitas financeiras		  	          Consolidado		                Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Juros recebidos.......................................................................		  993		  675		  795		  633
Receita sobre aplicação financeira.........................................		  894		  649		  843		  611
Variação cambial.....................................................................		  4.956		  7.887		  4.913		  2.263
Outras......................................................................................	 	 1.947	 	 2.342	 	 1.924	 	 6.574
						      	 8.790	 	 11.553	 	 8.475	 	 10.081
Despesas financeiras		  	          Consolidado		                Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Juros........................................................................................		  (37.293)		  (27.828)		  (36.922)		 (27.582)
Descontos concedidos............................................................		  (2.380)		  (2.541)		  (2.018)		 (2.385)
IOF sobre operações financeiras............................................		  (2.362)		  (1.106)		  (2.326)		 (1.106)
Variação cambial.....................................................................		  (6.653)		  (5.424)		  (6.607)		 (4.663)
Outras......................................................................................	 	 (7.373)	 	 (5.559)	 	 (7.238)		 (5.288)
						      	 (56.062)	 	 (42.458)	 	 (55.111)		 (41.024)
23. Outras despesas operacionais: 		            	Consolidado    	             	Controladora
						      	 2011	 	 2010	 	 2011	 	 2010
Resultado na alienação de investimentos...............................		  –		  (6.375)		  –		  (6.375)
Acordos judiciais trabalhistas (a)............................................		  –		  (6.298)		  –		  (6.298)
Realização de variação cambial de investimentos no exterior.		  –		  (1.289)		  –		  (1.289)
Infrações fiscais.......................................................................		  (576)		  (102)		  (570)		 (102)
Provisão para contingências...................................................		  (7.106)		  (1.407)		  (6.656)		 (1.034)
Outros......................................................................................	 	 1.869	 	 1.026	 	 2.229	 	 695
						      	 (5.813)	 	 (14.445)	 	 (4.997)		 (14.403)
a) Acordos judiciais trabalhistas: Em 2010 a Companhia efetuou acordo referente processos trabalhistas 
de adicional de periculosidade e insalubridade movida pelo sindicato dos funcionários. O montante acordado 
será pago em 65 parcelas mensais, sendo que o primeiro pagamento ocorreu no mês de outubro de 
2010. O saldo em 31 de dezembro de 2011, no montante de R$ 3.421 está registrado na rubrica salários, 
encargos e contribuições sociais (R$ 1.359 no circulante e R$ 2.062 no não circulante). 24. Cobertura de 
seguros: A Companhia adota a política de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos 
por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua 
atividade, as premissas de risco adotadas, dada a sua natureza, não fazem parte do escopo de uma 
auditoria das demonstrações financeiras, conseqüentemente não foram examinadas pelos nossos auditores 
independentes. Em 31 de dezembro de 2011. a cobertura de seguros era composta por R$ 52.058 para danos 
materiais. R$ 1.000 para lucros cessantes e R$ 200 para responsabilidade civil.


