VVILLARES METALS S.A.

CNPJ n® 42.566.752/0001-64

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - EXERCICIO DE 2011

Senhores acionistas, Em cumprimento as disposigdes legais e estatutdrias, submetemos a apreciagao de V.Sas. as Demonstracdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de margo de 2011. As Demonstragdes Financeiras completas, com o relatério dos auditores independentes, estdo a disposicao dos
acionistas na sede da companhia a Rua Alfredo Dummont Villares n° 155 - Sumaré-SP.

Sumaré, 27 de maio de 2011

A Administragao

Balancos Patrimoniais em 31 de Marco de 2011 e 2010 (Em milhares de Realis)

Ativo Nota 2011 2010
(Reclassificado)
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 6 159.838 84.201
Contas a receber de clientes
e outros créditos 7 128.232 105.066
Partes relacionadas 8 21.664 8.966
Estoques 9 191.503 162.828
Impostos a recuperar 10 9.952 8.026
511.189 369.087
Nao circulante
Impostos a recuperar 10 2.095 6.122
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos 11 49.743 43.899
Investimentos 12 11.574 12.068
Imobilizado 13 482.918 491.962
Intangivel 14 19.034 18.968
565.364 573.019
1.076.553 942.106

Passivo Nota 2011 2010
(Reclassificado)
Circulante
Partes relacionadas 8 4.298 4.921
Juros sobre capital préprio 8 9.618 -
Dividendos a pagar 8 4.996 4.866
Fornecedores e outras contas
a pagar 15 163.870 92.684
Salarios e férias a pagar 16 29.037 21.714
Impostos e contribui¢cdes a recolher 17 11.990 7.688
Financiamentos e empréstimos 18 _131.250 102.663
355.059 234.536
Nao circulante
Financiamentos e empréstimos 18 207.063 209.164
Impostos e contribuicdes a recolher 17 3.047 5.867
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos ik 9.377 1.926
Provisdo para contingéncias 19 3.974 5.718
223.461 222.675
Patriménio liquido 20
Capital social 438.877 438.877
Reservas de capital 3.672 3.672
Reserva legal 20.964 20.277
Ajuste de avaliagdo patrimonial (4.055) (3.582)
Reservas de lucros 38.575 25.651
498.033 484.895
1.076.553 942.106

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

Demonstracdes das Mutacées do Patriménio Liquido - Exercicios Findos em 31 de Marco de 2011 e 2010 (Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de marco de 2009
Prejuizo liquido do exercicio
Ajustes de avaliagado patrimonial (nota 20)

Saldos em 31 de marco de 2010

Lucro liquido do exercicio
Ajustes de avaliagao patrimonial (nota 20)
Destinagoes:

Reserva legal

Dividendos pagos aos acionistas

Juros sobre o capital préprio

Ajustes de
Capital Reservas Reserva Reserva avaliacao
social de capital legal de lucros patrimonial Total
438.877 3.672 20.277 59.563 - 522.389
- - - (33.912) - (33.912)
- - - - (3.582) (3.582)
438.877 3.672 20.277 25.651 (3.582) 484.895
- - - 25.058 - 25.058
- - - - (473) (473)
- - 687 (687) - -
- - - (131) - (131)
- - - (11.316) - (11.316)
438.877 3.672 20.964 38.575 (4.055)  498.033

Saldos em 31 de marco de 2011

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

Notas Explicativas as Demonstracées Financeiras - Exercicios Findos em 31 de Marco de 2011 e 2010 (Em milhares de Reais)

1. Contexto operacional: A Villares Metals S.A. (“Sociedade”) é uma
sociedade anonima de capital fechado que se dedica, predominantemente, a
producé@o e comercializagcéo de agos especiais, principalmente de alta liga,
produzidos em sua unidade industrial na cidade de Sumaré, estado de Sao
Paulo. 2. Base de preparacdo: a. Declaracdo de conformidade: As
demonstragdes financeiras da Sociedade foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP), com base nas
disposicdes da Lei das Sociedades por A¢des, pronunciamentos, orientagdes
e as Interpretagbes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis
(“CPC”). A autorizagao para conclusao destas demonstragdes financeiras foi
dada pela Administracéo da Sociedade em 27 de maio de 2011. b. Base de
mensuragédo: As demonstragoes financeiras foram preparadas com base no
custo histérico. ¢. Moeda funcional e da de apr cdo: As
demonstragdes financeiras estdo sendo apresentadas em Reais (R$), que é
a moeda funcional da Sociedade. Todas as informagdes financeiras
apresentadas em Real foram arredondadas para o milhar mais préximo,
exceto quando indicado de outra forma. d. Uso de estimativas e
julgamentos: A preparacao das demonstragdes financeiras de acordo com
as normas CPC requer que a Administragao faga julgamentos, estimativas e
premissas que afetam a aplicagdo de politicas contdbeis e os valores
reportados de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais
podem divergir dessas estimativas. Estimativas e premissas sao revistas de
uma maneira continua. Revisdes em relacdo a estimativas contabeis sao
reconhecidas no periodo em que as estimativas sdo revisadas e em
quaisquer periodos futuros afetados. As informacdes sobre julgamentos
criticos referentes as politicas contébeis adotadas que apresentam efeitos
sobre os valores reconhecidos nas demonstragdes financeiras quanto a
contabilizagéo e classificacdo de arrendamento mercantil estdo incluidas na
nota explicativa de Empréstimos e financiamentos. As informagdes sobre
incertezas sobre premissas e estimativas que possuam um risco significativo
de resultar em um ajuste material dentro do préximo exercicio financeiro
estdo incluidas nas seguintes notas explicativas: * Nota 7 - provisdo para
créditos de liquidacao duvidosa; * Nota 9 - provisdo para reducgéo ao valor de
mercado dos estoques; * Nota 11 - ativos e passivos fiscais diferidos; * Nota
19 - provis@o para contingéncias. 3. Principais praticas contabeis: As
politicas contabeis descritas em detalhes abaixo tém sido aplicadas de
maneira consistente a todos os periodos apresentados nessas
demonstragdes financeiras. a. Moeda estrangeira: i. Transagbes em moeda
estrangeira: Transacdoes em moedas estrangeiras sdo convertidas para a
moeda funcional da Sociedade na taxa de cambio das datas de cada
transacdo. Os ativos e passivos monetarios em moeda estrangeira sao
convertidos para a moeda funcional pela taxa de cambio da data do balanco.
Ganhos ou perdas cambiais resultantes dessas transagdes sdo reconhecidos
na demonstracdo de resultados nos grupos de receitas e despesas
financeiras. Ativos e passivos ndo monetdrios adquiridos ou contratados em
moeda estrangeira s@o convertidos com base nas taxas de cdmbio das datas
das transagdes ou nas datas de avaliagao ao valor justo quando este é
utilizado. ii. Operagdes no exterior: Os ativos e passivos de operagdes no
exterior, sdo convertidos para Real (moeda funcional) as taxas de cambio
apuradas na data de apresentagao. As receitas e despesas de operacdes no
exterior s@o convertidas em Real (moeda funcional) as taxas de cambio
apuradas nas datas das transagoes. As diferencas de moedas estrangeiras
sao reconhecidas em outros resultados abrangentes, e apresentadas no
patriménio liquido como ajustes de avaliagdo patrimonial. Quando uma
operagédo no exterior é alienada, o valor pertinente da converséao registrado
em conta de reserva de conversao é transferido para resultado como parte do
resultado na alienacdo. b. Instrumentos financeiros: i. Ativos financeiros
nao derivativos: A Sociedade reconhece os empréstimos e recebiveis e
depésitos inicialmente na data em que foram originados. Todos os outros
ativos financeiros sé@o reconhecidos inicialmente na data da negociagao na
qual a Sociedade se torna uma das partes das disposi¢oes contratuais do
instrumento. A Sociedade desreconhece um ativo financeiro quando os
direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo expiram, ou quando a
Sociedade transfere os direitos ao recebimento dos fluxos de caixa
contratuais sobre um ativo financeiro em uma transacao na qual
essencialmente todos os riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro
sa@o transferidos. Eventual participacdo que seja criada ou retida pela
Sociedade nos ativos financeiros é reconhecida como um ativo ou passivo
individual. Os ativos ou passivos financeiros sdo compensados e o valor
liquido apresentado no balanco patrimonial quando, a Sociedade tenha o
direito legal de compensar os valores e tenha a intencao de liquidar em uma
base liquida ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. A
Sociedade tem os seguintes ativos financeiros n@o derivativos: caixa e
equivalentes de caixa e empréstimos e recebiveis. Empréstimos e
recebiveis: Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com
pagamentos fixos ou calculdveis que nao sdo cotados no mercado ativo. Tais
ativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer

custos de transagao atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, os empréstimos
e recebiveis sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducao ao valor recuperavel. Os
empréstimos e recebiveis abrangem contas a receber de clientes, partes
relacionadas e outras contas a receber. ii. Passivos financeiros nao derivativos:
A Sociedade reconhece titulos de divida inicialmente na data em que sdo
originados. Todos os outros passivos financeiros sao reconhecidos inicialmente
na data de negociacdo na qual a Sociedade se torna uma parte das
disposigbes contratuais do instrumento. A Sociedade baixa um passivo
financeiro quando tem suas obrigagdes contratuais retiradas, canceladas ou
vencidas. Os ativos e passivos financeiros séo compensados e o valor liquido
é apresentado no balango patrimonial quando, a Sociedade tenha o direito
legal de compensar os valores e tenha a intencéo de liquidar em uma base
liquida ou de realizar o ativo e quitar o passivo simultaneamente. A Sociedade
tem os seguintes passivos financeiros ndo derivativos: empréstimos, partes
relacionadas, fornecedores e outras contas a pagar. Tais passivos financeiros
sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos
de transacao atribuiveis. Apés o reconhecimento inicial, esses passivos
financeiros sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos. ¢. Imobilizado: i. Reconhecimento e mensuragao: Itens do imobilizado
sdo mensurados pelo custo histérico de aquisicdo ou construcao, deduzido de
depreciagdo acumulada e, quando aplicavel, de perdas de redugao ao valor
recuperavel. A Sociedade ndo fez opgao em utilizar o custo atribuido para
valorizagdo do seu ativo imobilizado por entender que a pratica contabil de
valorizar os ativos imobilizados pelo custo histérico deduzido da melhor
estimativa de depreciagdo é uma pratica contabil que melhor representa os
seus ativos imobilizados. O custo inclui gastos que séo diretamente atribuiveis
a aquisicao de um ativo. 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 tém diferentes vidas
Uteis, elas sao registradas como itens individuais (componentes principais) de
imobilizado. Ganhos e perdas na alienacdo de um item do imobilizado s&o
apurados pela comparacéo entre os recursos advindos da alienagcdo com o
valor contabil do imobilizado, e sédo reconhecidos liquidos dentro de outras
receitas no resultado. ii. Custos subsequentes: O custo de reposicdo de um
componente do imobilizado é reconhecido no valor contabil do item caso seja
provavel que os beneficios econdmicos incorporados dentro do componente
irdo fluir para a Sociedade e que o seu custo pode ser medido de forma
confidvel. O valor contabil do componente que tenha sido reposto por outro é
baixado. Os custos de manutengdo no dia-a-dia do imobilizado sao
reconhecidos no resultado conforme incorridos. Depreciacédo: A depreciacao
é calculada sobre o valor depreciavel (custo menos valor residual) do ativo,
pelo método linear e leva em considerag&o a vida util-econémica estimada dos
bens. As vidas Uteis e valores residuais sdo revisados periodicamente.
Terrenos nao sao depreciados. Os métodos de depreciagao, as vidas Uteis e os
valores residuais serdo revistos a cada encerramento de exercicio financeiro e
eventuais ajustes sdo reconhecidos como mudanca de estimativas contabeis.
d. Ativos intangiveis: Os ativos intangiveis que sao adquiridos pela
Sociedade, referem-se substancialmente a softwares, tém vidas Uteis finitas e
sdo mensurados pelo custo, deduzido da amortizagdo acumulada e das
perdas por reducgéo ao valor recuperavel acumuladas. Os gastos subsequentes
sdo capitalizados somente quando eles aumentam os futuros beneficios
econdmicos incorporados no ativo especifico ao quais se relacionam. Todos os
outros gastos sdo reconhecidos no resultado conforme incorridos. A
amortizag&o é calculada sobre o custo de um ativo, ou outro valor substituto do
custo. A amortizagdo é reconhecida no resultado baseando-se no método
linear com relagéo as vidas Uteis estimadas de ativos intangiveis, a partir da
data em que estes estao disponiveis para uso, ja que esse método é o que
mais perto reflete o padrao de consumo de beneficios econdmicos futuros
incorporados no ativo. A vida util estimada para o exercicio corrente € de 1 a 18
e para 0 exercicio comparativo € de 5 anos. e. Arredamento mercantil:
Os arrendamentos em cujos termos a Sociedade assume 0s riscos e
beneficios inerentes a propriedade sé@o classificados como arrendamentos
financeiros. No reconhecimento inicial o ativo é medido pelo valor igual ao
menor valor entre o seu valor justo e o valor presente dos pagamentos minimos
do arrendamento mercantil. Apés o reconhecimento inicial, o ativo é registrado
de acordo com a politica contébil aplicavel ao ativo. Os bens reconhecidos
como ativos s@o depreciados pelas taxas de depreciagao aplicaveis a cada
grupo de ativo. f. Estoques: Os estoques sdo mensurados pelo menor valor
entre o custo e o valor realizavel liquido. O custo dos estoques é baseado no
principio do custo médio e inclui os gastos incorridos na aquisicao dos
estoques, custos de producao e transformacéo e outros custos incorridos em
trazé-los as suas localizagoes e condigoes existentes. No caso dos estoques
manufaturados e produtos em elaboragcdo, o custo inclui uma parcela dos
custos gerais de fabricagdo baseado na capacidade operacional normal. O
valor realizavel liquido € o preco estimado de venda no curso normal dos
negocios, deduzido dos custos estimados de concluséo e despesas de vendas.

Demonstracées de Resultados e
Outros Resultad br 1
Exercicios Findos em 31 de Marco de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)

Nota 2011 2010
Receita operacional liquida 22 745953  476.338
Custos dos produtos vendidos e dos
servigos prestados 23 _ (602.845)_ (426.470)
Lucro bruto 143.108 49.868
Despesas de vendas 24 (23.265)  (26.610)
Despesas administrativas e gerais 25 (62.001)  (50.071)
Outras despesas operacionais 26 (12.093)_ (10.816)
Resultado antes do resultado financeiro
liquido, e equivaléncia patrimonial 45.749 (37.629)
Receitas financeiras 23.822 29.516
Despesas financeiras (46.699)_ (41.755)
Resultado financeiro liquido 27 (22.877) (12.239)
Resultado da equivaléncia patrimonial 12 (21) (1.760)
Resultado antes dos impostos 22.851 (51.628)
Imposto de renda e contribuigao
social corrente 28 3.814 (13.745)
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos (1.607) 31.461
Resultado liquido das operagdes _25.058 _ (33.912)
Outros resultados abrangentes:
Ajustes de avaliagao patrimonial (473) (3.582)
Resultados abrangentes totais 24.585 (37.494)

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

g. Redugdo ao valor recuperdvel (impairment): i. Ativos financeiros
(incluindo recebiveis): Um ativo financeiro nao mensurado pelo valor justo por
meio do resultado é avaliado a cada data de apresentagé@o para apurar se ha
evidéncia objetiva de que tenha ocorrido perda no seu valor recuperavel. Um
ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que
um evento de perda ocorreu apds 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 confidvel. A evidéncia
objetiva de que os ativos financeiros perderam valor pode incluir o néao-
pagamento ou atraso no pagamento por parte do devedor, a reestruturagéo
do valor devido a Sociedade sobre condicdes de que a Sociedade nao
consideraria em outras transacoes, indicacdes de que o devedor ou emissor
entrara em processo de faléncia, ou o desaparecimento de um mercado ativo
para um titulo. A Sociedade considera evidéncia de perda de valor para
recebiveis tanto no nivel individualizado como no nivel coletivo. Todos os
recebiveis sdo avaliados quanto a perda de valor especifico. Todos os
recebiveis identificados como nao tendo sofrido perda de valor
individualmente sao entao avaliados coletivamente quanto a qualquer perda
de valor que tenha ocorrido, mas nao tenha sido ainda identificada.
Recebiveis que nao sao individualmente importantes sao avaliados
coletivamente quanto a perda de valor por agrupamento conjunto desses
titulos com caracteristicas de risco similares. Uma reducdo do valor
recuperavel com relagéo a um ativo financeiro medido pelo custo amortizado
é calculada como a diferenca entre o valor contabil e o valor estimado de
recuperacao. As perdas sao reconhecidas no resultado e refletidas em uma
conta de provisao contra recebiveis. Quando um evento subsequente indica
reversdo da perda de valor, a diminuicdo na perda de valor é revertida e
registrada no resultado. ii. Ativos nao financeiros: Os valores contabeis dos
ativos néo financeiros da Sociedade, que ndo sdo os estoques e imposto de
renda e contribuicdo social diferidos, sdo revistos a cada data de
apresentagao para apurar se ha indicagdo de perda no valor recuperavel.
Caso ocorra tal indicagao, entdo o valor recuperavel do ativo é determinado.
Uma perda por reducéo ao valor recuperavel é reconhecida caso o valor
contabil de um ativo exceda seu valor recuperavel estimado. Perdas de valor
sdo reconhecidas no resultado. A administragdo da Sociedade nao identificou
qualquer evidéncia que justificasse a necessidade de redugdo ao valor
recuperavel em 31 de marco de 2011 e 2010. h. Beneficios a empregados:
i. Planos de contribuicao definida: Um plano de contribuicdo definida é um
plano de beneficios pés-emprego sob o qual uma entidade paga contribuicdes
fixas para uma entidade separada (fundo de previdéncia) e ndo terd nenhuma
obrigacao legal ou construtiva de pagar valores adicionais. As obrigagdes por
contribuicbes aos planos de pensdo de contribuicdo definida sao
reconhecidas como despesas de beneficios a empregados no resultado nos
periodos durante os quais servicos sao prestados pelos empregados.
Contribuicdes pagas antecipadamente sdo reconhecidas como um ativo
mediante a condi¢ao de que haja o ressarcimento de caixa ou a redugdo em
futuros pagamentos esteja disponivel. ii. Beneficios de curto prazo a
empregados: Obrigacoes de beneficios de curto prazo a empregados sdo
mensuradas em uma base nao descontada e sdo incorridas como despesas
conforme o servigo relacionado seja prestado. O passivo é reconhecido pelo
valor esperado a ser pago sob os planos de bonificagdo em dinheiro ou
participagéo nos lucros de curto prazo se a Sociedade tem uma obrigacao
legal ou construtiva de pagar esse valor em fungdo de servigo passado
prestado pelo empregado, e a obrigacao possa ser estimada de maneira
confiavel. i. Provisées: Uma provisdo é reconhecida, em funcdo de um
evento passado, se a Sociedade tem uma obrigacéo legal ou construtiva que
possa ser estimada de maneira confidvel, e é provavel que um recurso
econdmico seja exigido para liquidar a obrigacéo. As provisdes séo apuradas
tendo como base as melhores estimativas quanto ao valor do dinheiro no
tempo e riscos especificos para o passivo. j. Receita operacional: i. Venda
de bens: A receita operacional da venda de bens no curso normal das
atividades é medida pelo valor justo da contraprestacdo recebida ou a
receber. A receita operacional & reconhecida quando existe evidéncia
convincente de que os riscos e beneficios mais significativos inerentes a
propriedade dos bens foram transferidos para o comprador, de que for
provavel que os beneficios econémicos financeiros fluirdo para a entidade, de
que os custos associados e a possivel devolugdo de mercadorias pode ser
estimada de maneira confidvel, de que nao haja envolvimento continuo com
os bens vendidos, e de que o valor da receita operacional possa ser
mensurada de maneira confidvel. Caso seja provavel que descontos serdao
concedidos e o valor possa ser mensurado de maneira confiavel, entdo o
desconto é reconhecido como uma redugédo da receita operacional conforme
as vendas sao reconhecidas. k. Receii fil iras e dest

financeiras: Receitas financeiras compreendem substancialmente as
variagdes monetarias sobre impostos a recuperar e receitas com juros de
mutuos. A receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos
juros efetivos. Despesas financeiras compreendem substancialmente as
despesas com juros de financiamentos e empréstimos. Ganhos ou perdas
por variagdes cambiais sdo demonstradas liquidas, no resultado do exercicio.
I. Imposto de renda e contribuicdo social: O imposto de renda e a
contribuicao social, do exercicio corrente e diferido, séo calculados com base
nas aliquotas de 15% acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel
excedente de R$ 240 mil para imposto de renda e 9% sobre o lucro tributavel
para contribui¢do social sobre o lucro liquido, e consideram a compensagéo
dos prejuizos fiscais e base negativa da contribuicdo social, limitada a 30%
do lucro real. A despesa com imposto de renda e contribuicao social
compreende os impostos de renda correntes e diferidos. O imposto corrente
€ o imposto a pagar ou a receber esperado sobre o lucro ou prejuizo tributavel
do exercicio, a taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas
na data de apresentacdo das demonstracoes financeiras e qualquer ajuste
aos impostos a pagar com relagdo aos exercicios anteriores. O imposto
diferido é reconhecido com relagcdo as diferencas tempordrias entre os
valores contabeis de ativos e passivos para fins contabeis e os
correspondentes valores usados para fins de tributagao. O imposto diferido é
mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas
temporérias quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram
decretadas ou substantivamente decretadas até a data de apresentacao das
demonstragdes financeiras. Os ativos e passivos fiscais diferidos sao

Demonstracdes dos Fluxos de Caixa
Exercicios Findos em 31 de Marco de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)

2011 2010
(Reclas-
sificado)
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro (Prejuizo) liquido antes do imposto de
renda e contribuicao social 22.851 (51.628)
Ajustes por:
Depreciagao e amortizagao 35.947 34.014
Juros sobre financiamentos e empréstimos 30.570 22.848
Resultado na venda de ativos imobilizados 8.254 12.195
Provisdes para contingéncias (1.570) (8.372)
Provisdes para créditos de liquidacao
duvidosa (1.279) 5.827
Ajuste a valor presente 415 977
Equivaléncia patrimonial 21 1.760
95209  17.621
Variagoes nos ativos e passivos
(Aumento) reducao em contas a receber
de clientes e outros créditos (22.302) 16.289
(Aumento) reducao nos estoques (28.675) 24.618
Redugdo em impostos a recuperar 2.101 22.440
(Aumento) reducao em contas a receber
de partes relacionadas (12.698) 22.297
(Aumento) de depdsitos judiciais (175) (6)
(Aumento) redugao de imposto de renda e
contribuigéo social diferidos (1.607) 31.461
Aumento (redugdo) em fornecedores e outras
contas a pagar 73.498 (124.810)
(Redugdo) em contas a pagar a partes
relacionadas (623) (702)
Aumento (redugdo) em impostos e
contribuicdes a recolher 2.631 (8.593)
Aumento em saldrios e férias a pagar 7.323 3.974
Aumento de imposto de renda
e contribuicao social a pagar - 2.847
Juros sobre empréstimos e
financiamentos pagos (26.124) (19.525)
Impostos de renda e contribui¢do social pagos (3.814) (13.745)
Caixa liquido (utilizado nas) proveniente
das atividades operacionais 84.744 (25.834)
Fluxos de caixa das atividades
de investimentos
Aquisi¢ao de ativo imobilizado (35.223) (45.221)
Reducao em investimento por ajuste de
avaliagao patrimonial 473 3.582
Caixa liquido utilizado nas atividades
de investimentos (34.750) (41.639
Fluxos de caixa das atividades
de financiamentos
Pagamento de dividendos e juros
sobre capital proprios - (3.582)
Aumento de financiamentos e empréstimos _25.643  130.744
Caixa liquido proveniente de atividades
de financiamentos _25.643  127.162
Aumento liquido de caixa e
equivalentes de caixa 75.637 59.689
Caixa e equivalentes de caixa em
1° de abril de 2010 84.201 24.512
Caixa e equivalentes de caixa em
31 de margo de 2011 159.838 84.201
75.637 59.689

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragées financeiras

compensados caso haja um direito legal de compensar passivos e ativos
fiscais correntes, e eles se relacionam a impostos de renda langados pela
mesma autoridade tributdria sobre a mesma entidade sujeita a tributagao.
Um ativo de imposto de renda e contribui¢ao social diferido é reconhecido por
perdas fiscais, créditos fiscais e diferengas tempordrias dedutiveis nao
utilizadas quando é provavel que lucros futuros sujeitos a tributacao estarao
disponiveis e contra os quais serdo utilizados. Ativos de imposto de renda e
contribuicdo social diferidos s&@o revisados a cada data de relatério e serao
reduzidos na medida em que sua realizagdo n@o seja mais provavel.
4. Determinacéao do valor justo: Diversas politicas e divulgagbes contabeis
da Sociedade exigem a determinagdo do valor justo, tanto para os ativos e
passivos financeiros como para os nao financeiros. Os valores justos tém
sido apurados para propdsitos de mensuragdo e/ou divulgacdo. Em 31 de
margo de 2011 e 2010 para os instrumentos financeiros do grupo de
“Empréstimos e recebiveis” e “Passivos financeiros a custo amortizado” que
sdo registrados pelo método de custo amortizado que abrangem
principalmente caixa e equivalente de caixa, contas a receber, fornecedores,
empréstimos - partes relacionadas da Sociedade. O valor contabil é uma
aproximagao razoavel do valor justo e conforme item 29 do CPC n° 40 para
esses casos a divulgagao do valor justo ndo sao exigidas. 5. Gerenciamento
de risco financeiro: A Sociedade apresenta exposicao aos seguintes riscos
advindos do uso de instrumentos financeiros: * Risco de crédito; * Risco de
liquidez; ¢ Risco de mercado; * Risco operacional. Estrutura do
gerenciamento de risco: As politicas de gerenciamento de risco da
Sociedade sao estabelecidas para identificar e analisar os riscos enfrentados
pela Sociedade, para definir limites e controles de riscos apropriados, e para
monitorar riscos e aderéncia aos limites. As politicas e sistemas de
gerenciamento de riscos sdo revisados frequentemente para refletir
mudancas nas condicdes de mercado e nas atividades da Sociedade. A
Sociedade, através de suas normas e procedimentos de treinamento e
gerenciamento, objetiva desenvolver um ambiente de controle disciplinado e
construtivo, no qual todos os empregados entendem os seus papéis e
obriga¢des. Risco de crédito: Decorre da possibilidade de a Sociedade
sofrer perdas decorrentes de inadimpléncia de seus clientes. Para mitigar
esses riscos, a Sociedade adotou como pratica a andlise das situacdes
financeira e patrimonial, assim como acompanhamento permanente das
posicdes em aberto. Este risco é avaliado como baixo, tendo em vista que a
Sociedade efetua uma rigorosa analise de crédito de seus clientes. A
Sociedade estabelece uma provisao para a redugado do valor recuperavel que
representa sua estimativa de perdas incorridas com relagao as contas a
receber de clientes. Risco de liquidez: Risco de liquidez é o risco em que a
Sociedade ird encontrar dificuldades em cumprir com as obrigacoes
associadas com seus passivos financeiros que sao liquidados com
pagamentos a vista ou com outro ativo financeiro. A abordagem da Sociedade
na administragéo de liquidez é de garantir, 0 maximo possivel, que sempre
tenha liquidez suficiente para cumprir com suas obrigacdes ao vencerem,
sob condigdes normais e de estresse, sem causar perdas inaceitaveis ou
com risco de prejudicar a reputacdo da Sociedade. Risco de mercado:
Decorre da possibilidade de a Sociedade sofrer ganhos ou perdas
decorrentes de oscilagdes de taxas de juros e cambio incidentes sobre seus
ativos e passivos financeiros. A Sociedade adota o procedimento de avaliar
periodicamente as flutuacdes das taxas de juros e cambios, visando
minimizar eventuais riscos. A entidade nao opera com instrumentos
financeiros derivativos. Risco operacional: Risco operacional é o risco de
prejuizos diretos ou indiretos decorrentes de uma variedade de causas
associadas a processos, pessoal, tecnologia e infra-estrutura da Sociedade
e de fatores externos, exceto riscos de crédito, mercado e liquidez, como
aqueles decorrentes de exigéncias legais e regulatérias e de padrbes
geralmente aceitos de comportamento empresarial. Riscos operacionais
surgem de todas as operagoes da Sociedade. O objetivo da Sociedade &
administrar o risco operacional para evitar a ocorréncia de prejuizos
financeiros e danos a reputag@o da Sociedade e buscar eficacia de custos e
para evitar procedimentos de controle que restrinjam iniciativa e criatividade.
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