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RELATORIO DA DIRETORIA

Administragdo da Dow Brasil S.A. (“Companhia”), em cumprimento as disposi¢des
legais e estatutarias, submete a apreciacdo de V.Sas. o relatério das atividades
correspondentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, acompanhado
das demonstragdes financeiras e parecer dos auditores independentes. A Dow alia a
forga da ciéncia e da tecnologia para inovar com paixao o que é essencial ao progresso
humano. A Companhia conecta a quimica e a inovagao aos principios de sustentabilidade,
ajudando a obter solugbes para os mais desafiadores problemas mundiais, como a
necessidade de agua potavel, geragao de energia renovavel, conservagao de energia e
aumento da produgdo agricola. O portfélio lider e diversificado da Dow nas areas de
Quimicos Especiais, Materiais Avangados, Ciéncias Agricolas e Plasticos oferece uma
ampla variedade de solugdes de alta tecnologia para cerca de 160 paises e em setores
de grande crescimento, como eletrénicos, agua, energia, tintas, revestimentos e
agricultura.

Em 2011, a Dow teve vendas anuais de US$ 60 bilhdes e empregou aproximadamente
52.000 funcionarios em todo o mundo. Os mais de 5.000 produtos da Companhia séo
produzidos em 197 unidades fabris em 36 paises ao redor do globo. Em 2011, a Dow foi
a primeira industria no mundo a anunciar o seu apoio global ao Ano Internacional da
Quimica, uma iniciativa da UNESCO para elevar a percepgédo e o conhecimento sobre
a Quimica entre criangas e jovens ao redor do mundo.

Também em 2011, foi anunciada a formagao de uma joint venture entre a Dow e a
Mitsui&Co. Ltd. com o objetivo de prover solu¢des sustentdveis e inovadoras para os
mercados globais de embalagens flexiveis de alta performance, higiene e saude. O
objetivo dessa joint venture é construir a maior planta mundial de biopolimeros
produzidos a partir de recursos renovaveis - etanol derivado da cana-de-agucar. Esse é
o maior investimento da DOW no Brasil hoje e a expectativa de inicio das operagdes
dessa unidade industrial é 2015.

Presente no Brasil desde 1956, a Dow emprega 2.309 pessoas em 17 unidades fabris,
5 centros de pesquisa e a Diamond Tower, nova sede da Companhia na América Latina,
localizada na cidade de Sao Paulo (SP). As principais unidades de producéo e pesquisa
da Dow no Brasil estao localizadas nos Estados da Bahia (Aratu, Camacari e Vera Cruz)
e Sao Paulo (Guaruja, Jacarei, Pindamonhangaba, Franco da Rocha, Jundiai, Mogi
Mirim e Sao Paulo). Referéncia no Pais por suas politicas e praticas em Recursos
Humanos, a Dow Brasil S.A. é a Unica industria quimica presente em todas 15 edi¢cdes
do conceituado guia “As 150 Melhores Empresas para Vocé Trabalhar”, publicado
anualmente pelas revistas Vocé S.A. e Exame (Editora Abril). Além disso, foi pioneira em
sua area ao conquistar o “Selo Paulista da Diversidade - Categoria Pleno”, um
reconhecimento concedido pelo governo do Estado de Sdo Paulo a empresas com
politicas estruturadas de estimulo a diversidade.

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Valores expressos em milhares de reais - R$)

Modelo também em pesquisa e inovacdo, a Dow Brasil foi apontada pela ANPEI
(Associagdo Nacional de Pesquisa, Desenvolvimento e Engenharia das Empresas
Inovadoras) como uma das empresas mais inovadoras do Pais - reconhecimento
ratificado pelo prémio Destaque em Processos de Inovagdo e pelo quarto lugar no
ranking das Empresas Mais Inovadoras do Brasil (Best Innovator Award) - 2011, de
acordo com levantamento promovido pela revista Epoca Negécios (Editora Globo) e a
consultoria AT Kearney.
Ao manter a sustentabilidade como um de seus valores fundamentais, a Dow Brasil
segue os mais rigidos padrbes para garantir operagdes seguras e relagdes produtivas
com todos os seus publicos de interesse - desde clientes até entidades governamentais,
de fornecedores as comunidades onde a Companhia estd inserida. Em 2011, a Dow foi
apontada pelo renomado Guia Exame de Sustentabilidade (Editora Abril) como uma das
empresas mais sustentaveis do Pais. Desde 2009, as a¢des e desafios da Dow Brasil na
area da Sustentabilidade sao oficialmente reportados e estéo a disposi¢ao de todo o
publico. Acesse www.dowbrasil.com para fazer download na integra dos Sumarios
Executivos de Sustentabilidade disponiveis.
Para mais informagdes, acesse: www.dow.com

A Diretoria

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO PARA O EXERCICIO FINDO EM
31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Valores expressos em milhares de reais - R$,

Nota Controladora Consolidado PASSIVO E Nota Controladora Consolidado P P 5
ATIVO explicativa 2011 2010 2011 2010 | PATRIMONIO LIQUIDO  explicativa 2011 2010 2011 2010 exceto o lucro (prejuizo) liquido por agéo)
CIRCULANTE CIRCULANTE Nota Controladora Consolidado ajustado
Caixa e equivalentes de caixa 5 24.672 25.980 51.787 42.386 | Fornecedores: explicativa 2011 2010 2011 2010
Clientes: Terceiros 75.373 95.271 98.300 119.939 RECEITA OPERACIONAL
Terceiros 6 126.203 106.749 226.646 200.503 Partes relacionadas 13 420.719 369.778 522.251 487.620 LiQUIDA 22 2.499.162 2.204.868 3.184.838 2.880.797
Partes relacionadas 13 301.602 182.306 210.044 116.254 | Empréstimos e financiamentos 4102 29.095 4102 29.853 CUSTO DE PRODUTOS
Estoques 7 291.203 301.296 485.521 480.198 | Impostos e taxas a recolher 14 106.486 123.441 115.638 141.440 E SERVICOS VENDIDOS 23 (2.467.268) (2.321.122) (3.077.529) (2.929.083)
Impostos a recuperar 8 50.952 40.296 79.496 64.671 | Provisao para passivo a LUCRO (PREJUIZO) BRUTO 31.894 (116.254) 107.309  (48.286)
Outras contas a receber 21.835 11.264 25966  18.036 descoberto de controladas 9 2.768 2.471 - — DESPESAS (RECEITAS)
Despesas pagas antecipadamente 1.055 1.220 1.487 1.220 | Outras provisdes 37.576 32.622 39.011 36.943 OPERACIONAIS
Total do ativo circulante 817.522 _ 669.111 1.080.947 _ 923.268 | Partes relacionadas - empréstimos 13 191.057 56.031 190.795 114.323 Com vendas 283 (178.136) (154.875) (247.837) (219.869)
NAO CIRCULANTE Proviséo para imposto de Administrativas 23 (65.148) (43.895) (70.595) (47.478)
Realizavel a longo prazo: renda e contribui¢do social - - - 8.876  Outras despesas operacionais 24 (31.564) (83.306) (33.073) (82.108)
Partes relacionadas - empréstimos 13 3.223 109.644 168.367 377.965 | Previdéncia privada 20 733 1.182 742 1.197  Equivaléncia em
Impostos a recuperar 8 65.636 66.367 77.242  81.352 | Provisdo para bonus a empregados 13.057 32.396 15.662  40.528 controladas e coligada 9 (87.784) 34.078 - -
Outras contas a receber 4.626 3.570 5.827 8.976 | Outras contas a pagar 35.856 63.093 50.761 84.898 PREJUIZO OPERACIONAL
Imposto de renda e Total do passivo circulante 887.727 _ 805.380 1.037.262 1.065.617 ANTES DO RESULTADO
contribuicdo social diferidos 15 - 357.837 — 415.350 | NAO CIRCULANTE FINANCEIRO E DO
Depdsitos judiciais 36.113 36.149 43.324 _ 44.107 | Impostos e taxas a recolher 14 105.336 84.933 105.336  84.933 IMPACTO DE CONVERSAO (330.738) (364.252) (244.196) (397.741)
Total do realizavel a longo prazo 109.598 _ 573.567 _ 294.760 _ 927.750 | Provisdes para riscos Despesas financeiras 25 (16.514) (14.376) (25.515)  (24.242)
Investimentos 9 356.616 584.188 5.354 5.097 tributarios, civeis e trabalhistas 16 224.251 221.595 245451 243.326 Receitas financeiras 25 24.593 29.205 58.920 54.440
Ativo bioldgico 12 - - — 30.093 | Empréstimos e financiamentos 8.204 12.307 8.204  13.539 Ganhos (perdas) na conversao (18.611) 25.025 (82.067) 57.300
Imobilizado, liquido 10 443.662 347.338 528.518 573.492 | Previdéncia privada 20 12.075 12.126 12.245 12.126  PREJUIZO OPERACIONAL (341.270) _ (324.398) _ (292.858) _ (310.243)
Intangivel 5.016 5.768 5.048 9.887 | Partes relacionadas - PREJUIZO ANTES DO
Total do ativo nao circulante 914.892 1.510.861 _ 833.680 1.546.319 plano de remuneragao 21 8.765 15.809 9.846 15.809 IMPOSTO DE RENDA E DA
Proviséo para reparo ambiental 18 165.149 73.802 166.881 76.531 CONTRIBUICAO SOCIAL (341.270) (324.398) (292.858) (310.243)
Outras provisdes - 1.132 3.311 4.499 Imposto de renda e
Imposto de renda e contribuicdo social correntes 15 (8.160) (1.270) (4.393) (11.830)
contribuigdo social diferidos 15 7.905 6.331 13.089 6.650 Imposto de renda e
Total do passivo né&o circulante 531.685  428.035 564.363 _457.413 contribuigao social diferidos 15 (364.674) 111.394 (416.853) 107.799
PATRIMONIO LIQUIDO PREJUIZO LIQUIDO DO
Capital 19 1.016.404 1.016.404 1.016.404 1.016.404 EXERCICIO DAS
Reservas de capital 188.928 188.928 188.928 188.928 OPERACOES EM
Reserva legal - 40.020 - 40.020 CONTINUIDADE (714.104) (214.274) (714.104) (214.274)
Reserva de lucros (588.888) 48.237 (588.888) 48.237 OPERACOES
Ajustes de conversao acumulados (303.442) (347.032) (303.442) (347.032) DESCONTINUADAS
Total do patriménio liquido Lucro liquido das operagoes
dos acionistas controladores 313.002  946.557 _ 313.002 _ 946.557 descontinuadas 17 36.959 17.800 36.959 17.800
TOTAL DO PASSIVO E PREJUIZO LiQUIDO
TOTAL DO ATIVO 1.732.414 2.179.972 1.914.627 2.469.587 PATRIMONIO LIQUIDO 1.732.414 2.179.972 1.914.627 2.469.587 DO EXERCiCIO (677.145) (196.474) (677.145) (196.474)
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras ATRIBUIVEL A
e _ O {T0ladOreS (677.145)  (196.474) (677.145) (196.474)
DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO (CONTROLADORA) PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 g;%jﬁ?;gﬁgﬁfm = = = 1.827
(Valores expressos em milhares de reais - R$) 7
DO EXERCICIO (677.145) _ (196.474) _ (677.145) _ (194.647)
Reservas de capital PREJUIZO LIQUIDO
Isencéo de Reserva de Ajustes de POR ACAO - R$
Capital Incentivos imposto Reserva lucros/(Prejuizos conversao Prejuizo liquido basico (3,29) (0,96)
Social fiscais de renda legal acumulados) acumulados Total  Prejuizo liquido diluido (3.29) (0.96)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 1.016.404 6.955 181.973 40.020 279.675 (305.346) 1.219.681 As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras
Prejuizo liquido - - - - (196.474) - (196.474) . .
Dividendos pagos - - - - (34.964) - (34.964) DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE PARA O EXERCICIO FINDO
Ajustes de conversao para moeda de apresentacdo - - - - - (41.686) (41.686) EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Valores expressos em milhares de reais - R$)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 1.016.404 6.955 181.973 40.020 48.237 (347.032) 946.557 .
Prejuizo liquido - - - - (677.145) - (677.145) 023::°|ad°rzao1o Cg(;s 3 IIdadz?ow
gps.o“?ao dos prejuizos acumulados - - - (40.020) 40.020 - ~  PREJUIZO LiQUIDO DO EXERCICIO (677.145) (196.474) (677.145) (194.647)
ividendos pagos - - - - B - — Perdas no ajuste de conversdo 43.590 (41.686)  43.590 (41.686)
Ajustes de conversao para moeda de apresentacao - - - - - 43.590 43.590 TOTAL DO RESULTADO ABRANGENTE : : : *
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 1.016.404 6.955 181.973 - (588.888) (303.442) 313.002 DO EXERCICIO

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras
_______________________________________________________________________________________________|
DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Nota Controladora Consolidado
explicativa 2011 2010 2011 2010
FLUXO DE CAIXA DAS
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Prejuizo liquido (677.145) (196.474) (677.145) (196.474)
Ajustes para reconciliar o prejuizo
liquido com o caixa liquido aplicado
nas atividades operacionais:
Depreciagao 10 41.605 53.754 59.385 73.980
Amortizagéo de intangiveis 1.593 1.600 1.650 1.670
Provisdo para créditos de
liquidagdo duvidosa (1.536) 1.047 (1.450) 1.005
Ajuste a valor presente (5.925) (1.333) (6.536) (869)
Variagao cambial liquida (47.276) 13.604 (23.324) (7.970)
Equivaléncia patrimonial 9 70.581 (51.878) - -
Ganho por compra vantajosa 17 - (18.620) - (18.620)
Perda (ganho) na venda
de ativo imobilizado 10 (1.111) 7.018  (1.405) 35.160
Ganho na venda de investimentos (9.517) - - -
Ganho na venda de controlada
e controlada em conjunto - - (19.757) -
Juros provisionados sobre
empréstimos com
partes relacionadas 8.891 11.469 1.673 104
Proviséo para redugao
ao valor recuperavel
dos ativos (investimento) 9 - 13.663 - 13.663
Proviséo para redugao
ao valor recuperavel dos
ativos (imobilizado) 10 18.294 80.651 18.294 80.651
Proviséo para redugao
ao valor recuperavel dos
ativos (estoques) 7 32.075 - 32.075 -
Proviséo para reparo ambiental 18 95.157 2.135 96.939 3.640
Proviséo para obsolescéncia
de estoques (3.455) 1.404 (2.230) (287)
Proviséo para riscos tributarios,
civeis e trabalhistas 16 15.023 99.045 15.128  100.098
Provisao para perdas de
investimentos 9 (13) 664 - -
Participacédo de acionistas
minoritarios - - - (1.827)
Imposto de renda e
contribuigdo social diferidos 364.674 (111.394) 414.696 (106.358)
Reducao (aumento) nos
ativos operacionais:
Clientes - terceiros (4.146) (17.603) 937 (12.237)
Clientes - partes relacionadas (86.027) (35.511) (70.674) 5.020
Estoques 13.906 (75.942) 23.599 (79.583)
Outras contas a receber 2.995 (7.287) 14.684 (21.300)
Aumento (redugao) nos
passivos operacionais:
Fornecedores - terceiros (28.463) 23.083 (32.787) 9.911
Fornecedores - partes relacionadas 3.950 52.881 (23.844) 81.072

(633.555) (238.160) (633.555) (236.333)

Total do resultado abrangente do
exercicio atribuivel a:
Controladores
N&o controladores

TOTAL DO RESULTADO ABRANGENTE

(633.555) (238.160) (633.555) (238.160)
- - - 1.827

(633.555) (238.160) (633.555) (236.333)
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracgdes financeiras

bem como na existéncia de garantias, em montante julgado pela Administracdo
suficiente para fazer face as provaveis perdas na realizagdo do saldo a receber de
clientes. c) Estoques: Avaliados ao custo médio de aquisicdo ou de produgédo e
ajustados, se necessario, ao valor de liquido realizavel. O custo de producdo é
determinado de acordo com o método de absorgao total de custos industriais. Materiais
de reposigao e suprimentos diversos sao registrados com base no custo de aquisi¢ao e
baixados como custo de produgé@o por ocasido do consumo ou da obsolescéncia.
d) Investimentos: Os investimentos em controladas sdo avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial, com base no balanco patrimonial levantado pelas respectivas
investidas na mesma data-base do balanc¢o da controladora. E constituida proviséo para
perdas para aquelas controladas que apresentam saldo de passivo a descoberto
(patriménio liquido negativo) e também para aqueles investimentos considerados de
recuperagdo. Outros investimentos s&@o representados por participagoes
minoritarias, avaliados ao custo de aquisi¢ao e ajustados, quando aplicavel, por provisdao
para eventual perda. e) Investimentos em controladas em conjunto: Uma controlada
em conjunto caracteriza-se por um acordo contratual, que pode ser formalizado através
de seus proprios estatutos, através do qual a Companhia e outras partes exercem uma
atividade econdmica sujeita a controle conjunto, situacdo em que as decisdes sobre
politicas financeiras e operacionais estratégicas relacionadas as atividades da
controlada em conjunto requerem a aprovacgao de todas as partes que compartilham o
controle. A Companhia apresenta suas participacdes em controladas em conjunto, nas
suas demonstragdes financeiras consolidadas, usando o método de consolidagao
proporcional. As participacdes da Companhia nos ativos, passivos e resultados das
controladas em conjunto s@o combinadas com o0s correspondentes itens nas
demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia, linha a linha. Nas
demonstragdes financeiras individuais da controladora, as participagées em controladas
em conjunto sdo reconhecidas através do método de equivaléncia patrimonial.
f) Imobilizado: Registrado pelo custo de aquisi¢ao, acrescido de juros capitalizados
durante o periodo de construgdo, quando aplicavel, e para os casos de ativos
qualificaveis, e deduzido da depreciagao calculada pelo método linear, com base nas
taxas descritas na nota explicativa n° 10, e de provisdes para perdas sobre instalagdes
em fase de desativagdo e perdas decorrentes de obsolescéncia dos ativos e por
avaliacdo do valor recuperavel dos ativos. A avaliagdo da vida util estimada dos ativos é
revisada anualmente e ajustada se necessario. Os gastos incorridos que aumentam o
valor ou estendem a vida Util estimada dos bens séo incorporados ao seu custo; gastos
relativos @ manutengéo e reparos sdo langados no resultado, quando incorridos.

Nota Controladora Consolidado ¥
explicativa 2011 2010 2011 2010 DO EXERCICIO
Imposto de renda e
contribui¢do social (4.146) 10.466  (13.055) 24.551
Pagamentos de riscos tributarios,
civeis e trabalhistas 16 (7.348) (65.871) (7.574) (65.875)
Outras provisdes (12.215) 2.672 (18.682) (522)
Previdéncia privada (1.941) 2.684 (1.796) 2.622
Partes relacionadas -
plano de remuneragao (8.064) (2.929) (7.099) (2.929)
Outras contas a pagar (71.388) 39.113 _(96.268) 39.355
Caixa liquido aplicado nas
atividades operacionais (300.972) (167.889) (324.566) _(42.349)
FLUXO DE CAIXA DAS
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimento de empréstimos dificil
de partes relacionadas 100.409 354.213 210.411  283.979
Aquisicdo de imobilizado 10 (103.733) (133.522) (157.658) (287.840)
Recebimento na venda de
imobilizado 10 1.233 835 1.681 967
Aumento de capital em controlada 9 (148.623) - - -
Reducéo de capital em controlada 9  120.000 - - -
Recebimento na venda de
investimento 239.250 - 222569 -
Aquisicao de ativo biolégico 12 - - - (30.093)
Baixa de ativo biolégico por
venda de investimento - - 30.339 -
Caixa liquido gerado pelas (aplicado
nas) atividades de investimento 208.536 _221.526 _307.342 _(32.987)
FLUXO DE CAIXA DAS
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Empréstimos recebidos de
partes relacionadas 132.409 (32.207) 184.845 113.193
Empréstimos recebidos de terceiros (30.624) 11.255 (32.625) (14.610)
Baixa de empréstimo por
venda do investimento - - (110.423) -
Pagamento de dividendos - _(34.964) — _(34.964)
Caixa liquido gerado pelas (aplicado
nas) atividades de financiamento 101.785 _(55.916) 41.797 63.619 Avali
AUMENTO (REDUCAO) DE CAIXA
E EQUIVALENTES DE CAIXA 9.349 (2.279) 24,573 _(11.717)
Efeito de conversao no caixa
e equivalentes de caixa 10.657 (346) 15.172 7.379
Caixa e equivalentes de
caixa no inicio do exercicio 25.980 27.913 42.386 61.482
Caixa e equivalentes de
caixa no fim do exercicio 24.672 25.980 51.787 42.386
AUMENTO (REDUCAO) DE CAIXA
E EQUIVALENTES DE CAIXA 9.349 (2.279) 24,573 _(11.717)
PAGAMENTOS EFETUADOS
DURANTE O EXERCICIO POR
Juros pagos - terceiros 1.353 1.536 1.359 2.313
Imposto de renda e
contribuigdo social pagos 303 6.012 8.634 10.738

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra forma)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

a) Dow Brasil S.A. (“Companhia”) e controladas tém por objetivo principal a fabricagao,
o comércio, a importagdo e a exportagdo de produtos quimicos e petroquimicos,
plasticos e resinas, assim como a prestacdo de servigos relacionados a essas
atividades. b) Conforme descrito na nota explicativa n° 13, a Companhia mantém
transagbes significativas com partes relacionadas envolvendo compras, vendas e
operacdes de financiamento. ¢) As presentes demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas da Companhia foram autorizadas para publicagao pela Administragdo no
dia 27 de abril de 2012.

2. APRESENTA(;IAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PRINCIPAIS
PRATICAS CONTABEIS

As demonstragdes financeiras foram elaboradas em conformidade com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, em consonancia com a legislagéo societéria brasileira e
0s pronunciamentos técnicos e as orientages e as interpretacdes técnicas emitidos
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC. Conforme facultado pela Resolugao
CFC n° 1.162, de 27 de margo de 2009, a Companhia optou por ndo divulgar a
demonstracéo do valor adicionado.

2.1. Apresentacao das demonstracgéoes financeiras

a) Moeda funcional: A Administragao, ap6s analises das operagdes e dos negdécios da
Companhia e de suas controladas sobre a aplicabilidade do pronunciamento técnico
CPC 02 - Efeitos das Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversao de Demonstragdes
Contdbeis, em relagédo principalmente aos fatores para determinagdo de sua moeda
funcional, concluiu que o ddlar norte-americano é a moeda funcional da Companhia e
de suas controladas. Essa conclusao baseia-se na andlise dos seguintes indicadores,
conforme descrito no referido pronunciamento técnico: ® Moeda que mais influencia os
precos de bens e servicos. ® Moeda que mais influencia os seus custos de fornecimento
de produtos. * Moeda na qual sao obtidos, substancialmente, os recursos das atividades
financeiras. Os itens incluidos nas demonstragoes financeiras individuais e consolidadas
da Companhia foram mensurados utilizando o délar norte-americano como moeda

funcional, exceto com relacdo a controlada em conjunto Santa Vitdéria, cuja moeda
funcional é o real. As moedas utilizadas sdo as que melhor refletem o ambiente
econdmico no qual a Companhia e suas controladas estdo inseridas e a forma como
sdo, de fato, administradas. Os itens ndo monetarios da Companhia e de suas
controladas, cuja moeda funcional é o ddlar norte-americano, séo convertidos para a
moeda funcional utilizando taxas histéricas nas datas das transagdes. Os demais ativos
e passivos da Companhia sdo convertidos pelas taxas correntes. Os ganhos e as
perdas de tradugao desses ativos e passivos sdo registrados no resultado do exercicio
na rubrica “Ganhos (perdas) na conversdao”. b) Moeda de apresentacdo das
demonstrac6es financeiras: As demonstracoes financeiras estao sendo apresentadas
em reais, conforme permitido pelo pronunciamento técnico CPC 02, convertendo-se os
valores expressos na moeda funcional (délar norte-americano) para real, utilizando a
taxa de cambio vigente no encerramento do exercicio para os ativos e passivos e a taxa
de cambio média anual para as rubricas do resultado e dos fluxos de caixa. Os
resultados dessa conversdo sdo reconhecidos em rubrica especifica do patriménio
liquido denominada “Ajustes de conversao acumulados”. As taxas de cambio utilizadas
para apresentacao foram as seguintes:

2011 2010
Taxa de cambio de encerramento 1,8758 1,6662
Taxa média de cambio 1,6746 1,7593

2.2. Principais praticas contabeis adotadas

a) Caixa e equivalentes de caixa: Compreendem os saldos de caixa, depdsitos
bancérios a vista e aplicagdes financeiras com prazo de resgate de até 90 dias da data
da aplicagao. Essas aplicagdes financeiras s@o mensuradas ao valor justo, possuem
liquidez imediata e estdo sujeitas a um risco insignificante de mudanca de valor.
b) Contas a receber de clientes e provisao para créditos de liquidacao duvidosa:
As contas a receber de clientes sdo registradas pelo valor nominal e deduzidas da
provisao para créditos de liquidacé@o duvidosa, a qual é constituida com base em andlise
da situagao especifica de cada cliente quanto a idade das contas e situagao financeira,

a0 do valor recuperavel dos ativos: A Administragdo da Companhia revisa
anualmente o valor contabil liquido dos bens do imobilizado e intangivel e, quando
aplicavel, outros ativos, com o objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas
circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar
deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Para fins de avaliagdo do valor
recuperavel, os ativos sd@o agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam
fluxos de caixa identificaveis separadamente em Unidades Geradoras de Caixa - UGCs.
Quando tais evidéncias sdo identificadas e o valor contdbil liquido excede o valor
recuperavel, é constituida provisdo para perdas ajustando o valor contdbil liquido ao
valor recuperavel no resultado do exercicio. h) Combinacéao de negécios: De acordo
com o pronunciamento técnico CPC 15, a Companhia aloca o custo da entidade
adquirida aos ativos adquiridos e passivos assumidos, com base nos seus valores
justos estimados na data de aquisicdo. A diferenga positiva entre o custo da entidade
adquirida e o valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos é reconhecida
como agio por rentabilidade futura (“goodwill’). A diferenga negativa é reconhecida como
um ganho proveniente de uma compra vantajosa no resultado do exercicio. A Companhia
exerce julgamentos significativos no processo de identificagdo e avaliagdo do valor justo
dos ativos adquiridos e passivos assumidos, que inclui estimativa de fluxos de caixa
descontados e taxas de desconto que podem resultar em variagbes nos valores
estimados. i) Ativos biolégicos: O pronunciamento técnico CPC 29 - Ativo Bioldgico e
Produto Agricola abrange o tratamento contabil das atividades que envolvem ativos
biolégicos (tais como plantagdes de cana-de-agucar) ou produtos agricolas (na época
da colheita). Os ativos biolégicos e os respectivos produtos agricolas sdo reconhecidos
ao valor justo menos as despesas estimadas no ponto de venda. As variagbées no valor
justo sdo reconhecidas no resultado. A metodologia adotada pela Companhia para
satisfazer essa exigéncia esta descrita na nota explicativa n° 12. j) Imposto de renda e
contribui¢éo social: Calculados com base no resultado contabil, ajustado por itens nao
tributaveis e ndo dedutiveis. As antecipagdes efetuadas durante o exercicio, conforme
previsto na legislacéo fiscal, foram deduzidas do saldo a pagar, quando existente, ou,
quando excedentes ao saldo das provisdes, registradas como antecipagdes, no ativo
circulante ou no nao circulante. Sao registrados imposto de renda e contribuigao social
diferidos (ativo e passivo) sobre o saldo do prejuizo fiscal, da base de célculo negativa
de contribuigdo social e de diferengas temporarias decorrentes de provisdes registradas
contabilmente, que, de acordo com as regras fiscais existentes, serdo dedutiveis
somente quando realizadas. Os montantes de imposto de renda e contribuicdo social
diferidos ativos e passivos sdo compensados somente quando ha um direito exequivel
legal de compensar os ativos fiscais circulantes contra os passivos fiscais circulantes e/
ou quando o imposto de renda e a contribuicdo social diferidos ativos e passivos se
relacionam com o imposto de renda e a contribuicdo social incidentes pela mesma
autoridade tributaria sobre a entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis em
que ha intencéo de liquidar os saldos em uma base liquida. O saldo do imposto de renda
diferido ativo é reduzido por provisdo da parcela sobre a qual ndo ha, com base nas
projecdes preparadas pela Administragdo da Companhia, seguranga suficiente sobre
sua realizacdo. A Companhia possui filiais localizadas no Estado da Bahia, que tém o
beneficio de redugéo e/ou isengédo do imposto de renda concedido pela Superintendéncia
do Desenvolvimento do Nordeste - SUDENE. Esse beneficio é registrado diretamente
no resultado do exercicio e posteriormente reclassificado da rubrica “Lucros acumulados”
para a rubrica “Reserva de capital”, no patriménio liquido, conforme o pronunciamento
técnico CPC 07 - Subvengdes e Assisténcia Governamentais. k) Empréstimos
e financiamentos: Atualizados com base nos encargos financeiros incorridos
(juros e indexadores de inflacdo) até as datas das demonstragdes financeiras.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra forma)

1) Provisdes: Reconhecidas quando a Companhia e suas controladas possuem uma
obrigacao legal ou constituida como consequéncia de um evento passado e é provavel
que recursos sejam exigidos para liquidar a obrigagdo, cujo montante possa ser
estimado com suficiente seguranga. As provisdes sao registradas tendo como base as
melhores estimativas da Administragdo com relagao ao risco envolvido. m) Provisdes
para riscos tributarios, civeis e trabalhistas: Constituidas com base na andlise de
cada processo e na avaliacdo dos riscos envolvidos efetuadas pela Administragéo da
Companhia, com o suporte de seus consultores legais. Depdsitos judiciais, quando
existentes, estdo sendo apresentados reduzindo os saldos das respectivas provisoes.
n) Juros sobre o capital préprio: Registrados nos livros contdbeis e fiscais como
receita financeira, quando declarados por controladas, e como despesa financeira por
ocasido da apropriagdo dos valores a pagar aos acionistas. Para fins de preparacéo das
demonstragdes financeiras, é utilizada a esséncia da transagdo e, portanto, sédo
considerados como dividendos recebidos e pagos e nao transitam pelo resultado.
Consequentemente, os juros sobre o capital préprio recebidos ou a receber séo
creditados a rubrica “Investimentos” e os juros sobre o capital préprio pagos ou a pagar
sdo registrados a débito na rubrica “Reserva de lucros”. o) Contribui¢cbes para planos
de previdéncia privada: As contribuicdes calculadas mensalmente e pagas pelas
respectivas patrocinadoras sao debitadas no resultado do exercicio, nos casos de plano
de previdéncia sob a modalidade de contribuicdo definida. Para os beneficiarios
oriundos de empresas adquiridas e que foram incorporadas em anos anteriores pela
Companhia, que mantinham planos de previdéncia privada sob a modalidade beneficio
definido, é constituida provisao para passivo atuarial com base em estudo elaborado por
atudrios independentes contratados pela Administragcédo da Companhia. p) Transacées
em moeda estrangeira: Os ativos e passivos monetarios em moeda estrangeira séo
convertidos para o délar norte-americano pela taxa de cambio nas datas das
demonstragdes financeiras, e o impacto da mudanca de taxas desde a data da transacéo
& contabilizado no resultado na rubrica “Ganhos (perdas) na conversao”. E considerada
moeda estrangeira qualquer moeda diferente da moeda funcional da Companhia (délar
norte-americano). q) Apuracao do resultado e reconhecimento da receita: A receita
de venda de produtos é reconhecida no resultado quando os riscos e beneficios
inerentes ao produto sé@o transferidos para o comprador. Adicionalmente, todas as
demais condigdes requeridas para o reconhecimento da receita estéo satisfeitas, quais
sejam: (i) Companhia ndo mantém envolvimento continuado na gestdo dos bens
vendidos; (ii) o valor da receita tem sido mensurado confiavelmente; (iii) os beneficios
econdmicos associados as transagdes de vendas tém fluido para a Companhia e é
provavel que continuem fluindo no caso dos valores liquidos a receber; e (iv) todas as
despesas incorridas referentes as transacdes foram confiavelmente mensuradas e
registradas. A receita de venda é apresentada liquida dos impostos incidentes e dos
impactos de devolugbes e descontos, bem como dos juros descontados das contas a
receber. r) Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos: Na
elaboragao das demonstragdes financeiras é necessario utilizar julgamentos, estimativas
e premissas para contabilizar certos ativos, passivos e outras operagdes e no registro
de receitas e despesas dos exercicios. A definicdo de julgamentos, estimativas e
premissas contabeis adotados pela Administragéo foi elaborada com a utilizagao das
melhores informagdes disponiveis na data das referidas demonstracdes financeiras,
envolvendo experiéncia de eventos passados e previsdo de eventos futuros, além do
auxilio de especialistas, quando aplicavel. As demonstragdes financeiras incluem,
portanto, varias estimativas referentes a selecéo de vidas Uteis dos bens do imobilizado,
realizagao dos créditos tributarios diferidos e provisdes necessarias para créditos de
realizagao duvidosa, perdas nos estoques, avaliagdo do valor recuperavel dos ativos,
valorizagéo de ativos adquiridos e passivos assumidos em combinagdo de negdcios,
provisdes para reparos ambientais, avaliagdo de valor justo de ativos biolégicos e
provisdo para riscos tributarios, civeis e trabalhistas. Os resultados reais podem
apresentar variagoes significativas em relagéo aos saldos constituidos com a utilizacdo
de julgamentos, estimativas e premissas. s) Instrumentos financeiros: (i) Ativos
financeiros: Representados substancialmente por caixa e equivalentes de caixa, contas
a receber de clientes (terceiros e partes relacionadas) e empréstimos de partes
relacionadas. Estes ativos financeiros estdo classificados nas seguintes categorias
especificas: (1) ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado; e (2) empréstimos
e recebiveis. A classificagdo depende da natureza e finalidade dos ativos financeiros e
é determinada na data do reconhecimento inicial.  Ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado: Sao ativos financeiros mantidos para negociacao,
quando sdo adquiridos para esse fim, principalmente no curto prazo. Os ativos dessa
categoria sao classificados no ativo circulante. Os saldos referentes aos ganhos ou as
perdas decorrentes das operagdes nao liquidadas sé@o classificados no ativo ou no
passivo circulante, sendo as variagdes no valor justo registradas, respectivamente, nas
rubricas “Receitas financeiras” ou “Despesas financeiras”. * Empréstimos e recebiveis:
Séo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis e que
nao sao cotados em um mercado ativo. Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, esses
ativos compreendem caixa e equivalentes de caixa (nota explicativa n° 5), contas a
receber de clientes (nota explicativa n°® 6) e créditos com partes relacionadas (nota
explicativa n® 13) e sédo mensurados pelo valor de custo amortizado, utilizando o método
de juros efetivos, deduzidos de qualquer perda por reducédo ao valor recuperavel. O
método de juros efetivos utiliza a taxa que desconta exatamente os recebimentos de
caixa futuros estimados (incluindo todos os honorarios e pontos pagos ou recebidos que
sejam parte integrante da taxa de juros efetiva, os custos da transacéo e outros prémios
ou dedugdes) durante a vida estimada do instrumento da divida ou, quando apropriado,
durante um periodo menor, para o valor contabil liquido na data do reconhecimento
inicial. Reducéo ao valor recuperavel de ativos financeiros: Ativos financeiros, exceto
aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, séo avaliados por indicadores
de redugao ao valor recuperavel no fim de cada periodo de relatério. As perdas por
redugao ao valor recuperavel sdo reconhecidas se houver evidéncia objetiva da redugao
ao valor recuperavel do ativo financeiro como resultado de um ou mais eventos que
tenham ocorrido apés seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa
futuros esperados desse ativo. Baixa de ativos financeiros: A Companhia baixa um ativo
financeiro apenas quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa provenientes desse
ativo expiram ou quando transfere o ativo e, substancialmente, todos os riscos e
beneficios da propriedade para terceiros. Na baixa de um ativo financeiro em sua

totalidade, a diferenga entre o valor contabil do ativo e a soma da contrapartida recebida
e areceber é reconhecida no resultado. (ii) Passivos financeiros: Os passivos financeiros
sao mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando o método de juros efetivos e
estao classificados como: ® Outros passivos financeiros: Os outros passivos financeiros
sao mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando método de juros efetivos. Em
31 de dezembro de 2011 e de 2010, no caso da Companhia, compreendem empréstimos
e financiamentos, saldo a pagar a fornecedores nacionais e estrangeiros e outras
obrigacdes. Baixa de passivos financeiros: A baixa de passivos financeiros ocorre
somente quando as obrigagdes da Companhia séo extintas e canceladas ou quando
quitadas no vencimento. A diferenga entre o valor contabil do passivo financeiro baixado
e a contrapartida paga e a pagar é reconhecida no resultado. t) Provisao para reparo
ambiental: Provisdes para reparos ambientais sao registradas quando for provavel que
um fluxo de caixa seja requerido para liquidar uma obrigacdo ambiental e 0 montante
possa ser confiavelmente estimado baseado em tecnologias existentes e legislagcdo
vigente. Essas provisbes sdo ajustadas periodicamente de acordo com avaliagdes
recentes e progressos das remediagdes ou quando novas informagdes técnicas ou
legais se tornam disponiveis para a Companhia. As provisdes para meio ambiente séo
registradas na rubrica “Provisé@o para reparo ambiental’, no passivo nao circulante.
u) Operacoes descontinuadas: Uma operagéo descontinuada € um componente de
uma entidade que foi disposto ou esta classificado como mantido para venda. Quando
uma operacao € classificada como uma operagéo descontinuada, seus resultados séo
reapresentados na demonstracdo comparativa de resultados e de resultados
abrangentes, como se a operacao tivesse sido descontinuada desde o inicio do periodo
comparativo, permitindo a verificacdo e a analise dos resultados das operacdes que
continuarao no futuro por parte do usuério. O resultado das operagdes descontinuadas
é apresentado em montante Unico na demonstracéo do resultado, contemplando o
resultado total apés o imposto de renda dessas operagdes menos qualquer perda
relacionada a redugdo ao valor recuperavel dos ativos. Os fluxos de caixa liquidos
atribuiveis as atividades operacionais, de investimento e de financiamento das
operagdes descontinuadas séo apresentados na nota explicativa n® 17. v) Transacoes
de pagamentos baseados em acoes da Matriz: O plano de remuneragao baseado em
acdes e opgdes de agdes do Grupo Dow Chemical (“Grupo”) para empregados e
diretores na forma de plano de compra de acdes de empregados e plano de opgédo de
compra de ac¢des da The Dow Chemical Company (“Matriz”), que inclui agdes diferidas
e agdes restritas, € mensurado pelo valor justo dos instrumentos de patriménio na data
da outorga. Os detalhes a respeito da determinagao do valor justo desses planos estao
descritos na nota explicativa n° 21. O valor justo das opgdes concedidas determinado na
data da outorga é registrado pelo método linear como despesa no resultado do exercicio
durante o prazo no qual o direito é adquirido, com base em estimativas do Grupo sobre
quais opgdes concedidas serao eventualmente adquiridas. No fim de cada periodo de
relatério, a Companhia, com base em dados da Matriz, revisa suas estimativas sobre a
quantidade de instrumentos de patriménio que serédo adquiridos. O impacto da revisao
em relagao as estimativas originais, se houver, é reconhecido no resultado do exercicio,
de tal forma que a despesa acumulada reflita as estimativas revisadas com o
correspondente ajuste no contas a pagar para a Matriz. w) Ajuste a valor presente: Os
ativos e passivos monetarios sdo analisados e ajustados a valor presente quando o
efeito é considerado relevante em relagao as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto. x) Lucro (prejuizo) liquido por acao; Calculado com base no lucro (prejuizo)
liquido do exercicio dividido pela quantidade de agbes existentes nas datas das
demonstragdes financeiras. y) Reclassificagoes: Certas reclassificagbes néo
relevantes foram efetuadas nas demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2010,
para torna-las consistentes com a apresentagdo das demonstragdes financeiras
de 31 de dezembro de 2011. _

3. NOVOS PRONUNCIAMENTOS E ALTERAGOES DE PRONUNCIAMENTOS
Pronunciamentos, interpretacées e alteracées de pronunciamentos existentes que

ainda ndo estdo em vigor e ndo foram adotadas antecipadamente pela Companhia e
suas controladas: As novas normas das “International Financial Reporting Standards -

IFRSs” e alteracdes de normas existentes foram publicadas e serédo obrigatérias para os
periodos iniciados apds 31 de dezembro de 2011. O Comité de Pronunciamentos
Contabeis - CPC ainda ndo editou os respectivos pronunciamentos e modificacdes
correlacionados a essas normas. Em decorréncia do compromisso de o CPC manter
atualizado o conjunto de normas emitidas com base nas atualizacdes feitas
pelo “International Accounting Standards Board IASB”, é esperado que
esses pronunciamentos e modificagdes sejam editados até a data de sua aplicagdo
obrigatéria. A Companhia e suas controladas ainda avaliam os efeitos desses
pronunciamentos que poderdo impactar as demonstragdes financeiras da controladora
e do consolidado e ndo efetuaram a adogéo antecipada desses novos pronunciamentos
e alteragbes dos ja existentes. Os pronunciamentos considerados relevantes as
operagdes da Companhia séo:
Norma
IFRS 9 (conforme alteragdo em 2010)
IAS 28 (revisada 2011) - Investimentos em Coligadas
e Entidades com Controle Compartilhado
IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras Consolidadas
IFRS 12 - Divulgagdes de Participacoes
em Outras Entidades
IFRS 13 - Mensuragdes ao Valor Justo
Alteracoes a IAS 19 - Beneficios aos Empregados
4. CRITERIOS DE CONSOLIDACAO
As demonstragdes financeiras consolidadas sao apresentadas visando ao melhor
entendimento da totalidade das operagdes controladas diretamente pela Companhia.
As controladas incluidas nas demonstragbes financeiras consolidadas estdao
mencionadas na nota explicativa n° 9. Na elaboragdo dessas demonstragdes foram
eliminados os saldos e as transagdes relevantes decorrentes de negdcios entre as
empresas, bem como de lucros ou prejuizos néo realizados. Conforme descrito na nota
explicativa n°® 17, os lucros ou prejuizos de operagdes descontinuadas foram
apresentados em rubrica especifica de acordo com o pronunciamento técnico
CPC 31 - Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operagéo Descontinuada.

Data de entrada em vigor
1° de janeiro de 2013

1° de janeiro de 2013
1° de janeiro de 2013

1° de janeiro de 2013
1° de janeiro de 2013
1° de janeiro de 2013

9. INVESTIMENTOS
Em controladas e controlada em conjunto, na controladora

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Depdsitos a vista em R$ 20.983 8.620 41.212 18.082
Depésitos a vista em US$ 3.689 17.360 10.575 24.304
Total 24.672 25.980 51.787 42.386

A Companhia nao possui aplicagdes financeiras nem outros equivalentes de caixa para
os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, além dos demonstrados
anteriormente. O gerenciamento de recursos e necessidade de caixa é efetuado em
conjunto com outras empresas do Grupo (vide nota explicativa n® 13).

6. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Contas a receber de clientes 128.386 110.468 232.913 208.220
Proviséo para créditos de liquidagao duvidosa_(2.183) _(3.719) _(6.267) _(7.717)
Total 126.203 106.749 226.646 200.503

A seguir estdo demonstrados os saldos de contas a receber de clientes por idade de
vencimento:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

A vencer 118.791  102.136 212.259 192.154
Vencidos:

Até 30 dias 7.618 2.099 14.372 4.391

De 31 a 180 dias 101 101 300 523

Acima de 181 dias 1.876 6.132 5.982 11.152

Total 128.386 110.468 232.913 208.220

A movimentacgao da provisado para créditos de liquidagédo duvidosa é como segue:
Controladora Consolidado

Saldos em 31 de dezembro de 2009 (2.672) (6.712)
Adicdes por atrasos adicionais (1.111) (2.449)
Recebimentos de contas provisionadas 64 1.444
Saldos em 31 de dezembro de 2010 (3.719) (7.717)
Adicdes por atrasos adicionais (4.801) (9.063)
Reversao de provisao 6.337 10.518
Saldos em 31 de dezembro de 2011 (2.183) (6.267)

7. ESTOQUES

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Produtos acabados 190.993 212.103 336.560 333.463
Produtos em elaboragéao 14.808 9.446  18.471 16.374
Matérias-primas 40.432 21448 84.623 62.469
Materiais de embalagem 648 455 900 698
Materiais de reposicao e suprimentos diversos 67.111 54525 70.620 61.002
Importagdes em andamento e outras 10.145 7.628 11.440 13.440
Reducgéo ao valor recuperavel de materiais
de reposicdo (vide nota explicativa n® 11) ~ (32.075) - (32.075) -
Provisao para ajuste a valor de realizagao (859) _(4.309) _(5.018) _(7.248)
Total 291.203 301.296 485.521 480.198

A movimentagao da provisdo para ajuste a valor de realizacdo é como segue:
Controladora  Consolidado

Saldos em 31 de dezembro de 2009 (2.904) (7.534)
Adicdes no exercicio (1.519) (1.519)
Reversao de provisao - 1.516
Ajustes de converséao 114 289
Saldos em 31 de dezembro de 2010 (4.309) (7.248)
Adigbes no exercicio - (901)
Reversao de provisao 3.613 3.613
Ajustes de conversao (163) (482)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 (859) (5.018)

8. IMPOSTOS A RECUPERAR

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias
e Servicos - ICMS 5399 10429 24918 22.015
Impostos Federais: Imposto de Renda Pessoa
Juridica - IRPJ, Contribuigdo Social sobre o
Lucro Liquido - CSLL a compensar,
Programa de Integragao Social - PIS,
Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS e Imposto
sobre Produtos Industrializados - IPI  106.078  89.462 125.989 111.452
Adiantamento para desembarago
de importacdes 3.205 1.962 3.577 3.016
Outros 1.906 4.810 2.254 9.540
Total 116.588 106.663 156.738 146.023
Circulante (50.952) (40.296) (79.496) (64.671)
N&o circulante 65.636 _66.367 77.242 _81.352

A Administragao da Companhia é de opinido que referidos créditos seréo realizados no
curso normal de suas operagdes, nao havendo necessidade de registro de provisao
para perdas.

Valor contabil Baixa de Resultado da Resultado da eliminagao Ajuste de conversao Adicao (reducao) Patriménio liquido (passivo  Lucro (prejuizo)
do investimento  _investimentos  equivaléncia patrimonial de lucros no estoque (moeda de apresentacao) de capital Participacéo - % a descoberto) ajustado liquido ajustado

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 _ 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Controladas:
Dow Brasil Sudeste Industrial Ltda. 350.135 392.247 - - (86.874) 34.304 (5.980) (4.566) 40.196 (17.814) - - 100,00 100,00 356.115 396.813 (80.894) 34.304
DOPEC Industria e Comércio Ltda. (a) - 172965 (81.289) - 29.044 27.353 - - (720) (8.069)  (120.000) - - 100,00 - 172.965 29.044 27.353
Branco Dow Compostos de Engenharia S.A. (b) - - - 13 (664) - - (310) 119 - — 100,00 100,00 (2.768) (2.471) 13 (664)
Dow Especialidades Quimicas Ltda. 1.127 1.919 - - (923) 435 - - 131 91) - — 100,00 100,00 1127 1.919 (923) 435
Keytil Sociedad Andénima - 296 (296) - - 3 - - - (13) - - - 100,00 - 296 - 3
Santa Vitéria Agtcar e Alcool Ltda. (c) — _11.664 (148.446) - (11.841) (9.553) - - - - 148.623 - - 50,00 - 23.328 (23.682) (19.106)
Total de controladas 351.262 579.091 (230.031) - (70.581) 51.878
Outros investimentos (também no consolidado)__5.354 5.097
Total dos investimentos 356.616 584.188

(a) Em 30 de novembro de 2011, a Companhia efetuou a venda de sua controlada DOPEC Industria e Comércio Ltda. para a Ventra Participagoes Ltda., descontinuando o seu negdcio de pegas plasticas para a industria automotiva conforme nota explicativa n® 17. O
ganho decorrente de equivaléncia patrimonial dessa operagao na demonstracéo do resultado da controladora é apresentado na rubrica “Lucro liquido das operacdes descontinuadas”. (b) Em julho de 2003, essa controlada foi cindida e o produto da cisdo, representado
por parte significativa das operagdes dessa controlada, foi incorporado pela Companhia. Devido ao passivo a descoberto dessa controlada, o montante de R$2.768 em 31 de dezembro de 2011 foi registrado nas demonstragdes financeiras na rubrica “Provis&o para
passivo a descoberto de controladas”. (c) Durante o exercicio de 2011, a Companhia efetuou aportes de capital na controlada em conjunto Santa Vitdria Aguicar e Alcool Ltda. (“Santa Vitéria”), no montante de R$148.623 para a futura construgdo da unidade fabril. Em 8
de novembro de 2011, a Companhia vendeu seus investimentos na controlada em conjunto Santa Vitéria para a coligada Dow Interbranch B.V., sediada na Holanda, conforme nota explicativa n°® 17. A perda decorrente de equivaléncia patrimonial dessa operagao na
demonstragdo do resultado da controladora é apresentado na rubrica “Lucro liquido das operagbes descontinuadas”.

10. IMOBILIZADO
Controladora

Maquinas e Instalacbese Construcées Outros

Depreciacéao Edificacbes equipamentos _ benfeitorias em andamento _ ativos Total
Maquinas e Instalagdese  Construcdes Outros Ajustes de conversao (10.542) (148.661) (31.880) — _(8.532) _ (199.615)
Custo Edificacbes equipamentos _benfeitorias em andamento _ativos Total Saldo em_31 de dezembro de 2011 (94.249) (1.344.726) (285.720) — (72.760) (1.797.455)
Saldos em 31 de dezembro de 2009 84.140 1.141.073 318.911 15.125 81.837 1.641.086 Valor residual
Adicoes 17.730 40.194 2578 50.680 22.340 1335022 Saldos em 31 de dezembro de 2010 55.698 194.692 83.050 186.864 53.188 573.492
Babas (225) (38.656) (1.635) (5492  (46.008) Saldos em 31 de dezembro de 2011 58.988 173.552 147.011 96.219 52.748 528518
Ajustes de conversao (4.558) (48.921) (11.364) (3.361) (4.365) _ (72.569) |1-REDUCAO AOVALOR RECUPERAVEL DOS ATIVOS _— . .
Saldos em 31 de dezembro de 2010 97.087 1.093.690 308.490 60444 94.320 1.656.031 Na revisdo do valor recuperavel dos ativos tangiveis e intangiveis feita em 2011, foram identificados ativos referentes a planta
AdicBes 497 29.675 56.668 12.034 4.859 103.733 produtiva (UGC) de Tolueno Diisocianato (“TDI”), que teve sua redugdo integral no valor recuperavel da planta em 2010. Como
Baixas _ (761) _ - (3.058) (3.819) resultado, foi reconhecida na rubrica “Custo de produtos e servigos vendidos”, em 31 de dezembro de 2011, uma perda adicional por
Reducao ao valor recuperavel redug&o no valor recuperavel dos bens do imobilizado adicionados durante o exercicio e reviséo do uso de materiais de reposicéo da
dos ativos (vide nota explicativa n° 11) - — — (8.353) — (8.353) UGC no montante total de R$50.369 em 31 de dezembro de 2011 (em 2010, R$80.651 referentes ao ativo imobilizado e R$13.663
Ajustes de conversao 12.272 141.014 45.615 10.280 12.084 221,265 de “goodwill” em 2010 associado a planta) na controladora e consolidado. O valor recuperavel desses ativos foi determinado com
Saldos em 31 de dezembro de 2011 109.856 1.263.618 410.773 76.405 108.205 1.968.857 base no valor em uso através de fluxos de caixa descontados para os préximos cinco anos. A taxa de desconto utilizada para
Maquinas e Instalacoes e Construcées Outros mensurar o valor em uso foi de 11,03% ao ano (11,8% em 2010).
Depreciacéao Edificacoes equipamentos _ benfeitorias em andamento _ ativos Total 12. ATIVO BIOLOGICO
Taxa anual de depreciagéo predominante - % 4 10 10 - 10 — Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia mantinha investimentos na controlada em conjunto Santa Vitéria que registrava ativos
Saldos em 31 de dezembro de 2009 (37.052) (934.702) (230.886) - (62.577) (1.265.217)  bioldgicos referentes a plantagdes de cana-de-aglcar, que eram vendidas para terceiros. Como descrito na nota explicativa n® 17, em
Baixas 90 31.690 1.112 - 5263 38.155 8 de novembro de 2011, a Companhia vendeu seus investimentos nessa controlada em conjunto para a coligada Dow Interbranch
Depreciagoes ] (2.637) (41.532) (6.632) - (2.953)  (83.754) B.v, sediada na Holanda. Conforme previsto no pronunciamento técnico CPC 29, os ativos bioldgicos e os respectivos produtos
Redugéo ao valor recuperavel SOS agricolas s@o reconhecidos ao valor justo menos as despesas estimadas no ponto de venda, e as variagdes no valor justo foram
a_mvos (vide nota e3<pI|ca1|va n°1) (21.366) (52.944) (5.903) - (438) (80.651) reconhecidas no resultado do exercicio na rubrica “Lucro liquido das operagdes descontinuadas”. Para essa avaliagao foram adotadas
ggjlfjf:gne] g?nc\jlsrg:gembro de 2010 (591'2732£ (95‘160%75%? (2347"1%13? : (582.21)%? E 305826797:;; as seguintes premissas: Metodologia de avaliacdo: A metodologia utilizada na avaliagdo econémico-financeira dos ativos biolégicos
Baixas e ’ 761 e _ 2 936 ’ 3 697 de cana-de-agucar foi a do fluxo de caixa descontado para os préximos seis anos, que representa o periodo médio de extragao de
Depreciaces (1.918) (27.868) (8.490) _ (3_:'329) (@1 _605) niveis eIevado§ de agucar total recuperg’vel (“ATR”). Taxg de desconto: A tax; de qesconto utilizada no célculq do fluxo de caixa
Redugao ao valor recuperavel dos descontado foi de 11,04%, liquida de impostos. A movimentagéo do ativo biolégico pertencente a Companhia até a venda da
ativos (vide nota explicativa n° 11) _ (9.941) _ _ _ (9.941) controlada em conjunto esta demonstrada a seguir: )
Ajustes de converséo (7.676) (123.201) (30.519) - _(7.257) _(168.653) _ Consolidado
Saldos em 31 de dezembro de 2011 (68.833) (1.117.001) (273.502) — (65.859) (1.525.195) o o 2011 _ 2010
Valor residual — Saldo inicial de ativo biolégico 30.093 —
Saldos em 31 de dezembro de 2010 37.848 136.938 73.997 62.444 36111  347.33g Valor do ativo bioldgico na data da aquisicao - 25817
Saldos em 31 de dezembro de 2011 41.023 146.617 137.271 76.405 42.346 443662 Aumento decorrente dos tratos de cana-de-aglcar 14.351  4.754
Consolidado Redugéo decorrente de colheita (16.137)  (6.163)
Maquinas e Instalagées e  Construgées Outros Ganho (perda) decorrente da mudanga do valor justo ) (4.161) 5.685
Custo Edificacées equipamentos _benfeitorias em andamento _ ativos Total Reducdo decorrente de venda de participagdo da controlada em conjunto (24.146) -
Saldo em 01 de janeiro de 2010 131.100 1.642.363 344.353 19.326 100.306 2.237.448 Total - 30.093
Adicbes 17.943 58.929 7.618 172586 30.764  287.840 13.PARTES RELACIONADAS
Baixas (225) (168.730) (10.322) (1.186) (6.628) (187.091) Os saldos de créditos e obrigagdes com partes relacionadas incluem as transagdes comerciais de compra e venda de mercadorias
Ajustes de conversao (6.590) (64.251) (12.087) (3.862) (5.137) (91.927) e empréstimos sob a forma de mutuo, estando assim representados:
Saldo em 31 de dezembro de 2010 142.228 1.468.311 329.562 186.864 119.305 2.246.270 Partes relacionadas - Empréstimos Empréstimos
Adicoes 497 36.777 60.119 52.291 7.974 157.658 Clientes Fornecedores  plano de remuneracao __ areceber a pagar
Baixas ) - (1.797) - (9.730) (5.451)  (16.978)  Controladora 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 _ 2010 2011 _ 2010
Prg‘"sa? Pdara V?'Of fel‘?upt?fa"i' :’;))S (6359 (635 Com controladas 121.714 83.366 13.597  5.964 - - 3223 2254 262 55.920
ativos (vide nota explicativa n - - - . - . " .
Efeito de operacdes descontinuadas (6.641) (156.236) (5.003) (137.299) (10.419) (315.598) O,\ll’;ri,:,’sa”es relacionadas: 16445 14.498 429 i ~ L 10 190795 111
Ajustes de conversao 17.153 171.223 48.053 12.446 _14.099 262.974 . : : :
Saldo em 31 de dezembro de 2011 153.237 1.518.278 432.731 96.219 125508 2.325.973 O exterior:
Maquinas e Instalacéese Construcées Outros - Controladoras 5.072 5.260 117.999 135.037 8.765 15.809 - - - -
Depreciacio Edificacbes equipamentos _ benfeitorias em andamento _ ativos Total Outras 126.370 _ 79.182 288.794 228.729 - - — 107.380 - -
Taxa anual de depreciacéo predominante - % 4 10 10 - 10 - Total 301.602 _182.306 _420.719 _369.778 8.765 15.809 3.223 109.644 _191.057 _56.031
Saldo em 01 de janeiro de 2010 (64.094) (1.356.274) (246.684) — (70.473) (1.737.525)  Circulante (301.602) (182.306) (420.719) (369.778) - - - — (191.057) (56.031)
Baixas 90 140.768 4.925 - 5181 150.964  Nzo circulante — — — — 8.765 15.809 3.223 109.644 — _
Depreciacdes (4.129) (59.507) (7.108) - (3.236) (73.980) 2011 T 2010
Refjugéo ao valor recqpe(ével dos Outras partes Outras partes
A?S:t?ess ((\j/'lsdsolc\)/t:rse;gllcatlva n®11) (@1 23;5:3 (55249;;§ (5592053& - 2(4523 (8605645114{ TransacoOes Controladas Controladoras _relacionadas Controladas Controladoras _relacionadas
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (86.530)  (1.273.619) (246.512) ~ (66.117) (1.672.778) ge”das_"q”'das . 661.595 12.104 214.043 500782 13.194 188.930
Baixas - 10.219 106 B 5057 16.702 restacao de servigos 36.224 14.508 64.500 37.496 14.584 51.036
Depreciagdes (3.207) (43.257) (9.050) _ (3871) (s9.385) Compras de produtos 102.132 250.495 407.855 89.320 264.260 391.388
Reducao a0 valor recuperavel dos Compras de servigos 1.820 8.243 383 5.787 5.161 122
ativos (vide nota explicativa n° 11) _ (9.941) _ _ _ (9.941) Rece?tas (Qespe§as) a’dmlinistrativas (223) - (60) (709) - 138
Efeito de operagdes descontinuadas 6.030 120.533 496 - 503  127.562 Receitas financeiras, liquidas (4.934) - (1.281) 331 - 6.144
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra forma)

Partes relacionadas - Empréstimos Empréstimos

Clientes Fornecedores _plano de remuneracéao a receber a pagar
Consolidado 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Partes relacionadas:
No Pais 58.114 16.707 694 48 - - 168.367 157.094 190.795 2.267
No exterior
Controladoras 5.072 5.260 199.642 233.811 9.846 15.809 - - - -
Outras 146.858 94.287 321.915 253.761 - - - 220.871 - 112.056
Total 210.044 116.254 522.251 487.620 9.846 15.809 168.367 377.965 190.795 114.323
Circulante (210.044)  (116.254) (522.251) (487.620) - - - - (190.795)  (114.323)
N&o circulante - - - - 9.846 15.809 168.367 377.965 - -
Transacdes 2011 2010 17. OPERAGOES DESCONTINUADAS

Outras partes
Controladoras relacionadas

Outras partes
Controladoras relacionadas

Vendas liquidas 12.940 254.703 13.767 212.986
Prestacéo de servigos 14.508 68.508 15.409 59.002
Compras de produtos 499.416 476.743 534.433 457.822
Compras de servigos 9.743 783 5.974 127
Receitas

administrativas - (115) - 5.906
Receitas financeiras,

liquidas - 4.206 - 7.283

Os pregos de venda, as taxas e os termos das transagdes de compras de produtos,
servicos e empréstimos sao estabelecidos de comum acordo entre as empresas do
Grupo. Os empréstimos e/ou mutuos contratados e/ou concedidos para partes
relacionadas, que estéo registrados conforme demonstrado a seguir, foram remunerados
ataxa LIBOR menos 0,125% ao ano ou taxas que variam mensalmente e sao calculadas
sobre o saldo médio mensal dos empréstimos, utilizando um critério que reflete a
exposicdo cambial de cada empresa do Grupo. Os prazos de vencimento sdo em média
dois anos, podendo ser negociados entre as partes.

Outras partes relacionadas

2011 2010
Ativo ndo circulante (denominado em reais e em délares
norte-americanos) - empréstimos 168.367 377.965
Passivo circulante (denominado em reais e em ddlares
norte-americanos) - empréstimos 190.795 114.323

A remuneragéo da Administracao deve ser fixada pelos acionistas e estar de acordo
com o estatuto social da Companhia. Dessa forma, os montantes pagos a Administragao
foram R$14.422 e R$15.201 em 31 de dezembro de 2011 na controladora e consolidado,
respectivamente (R$13.133 na controladora e R$14.407 no consolidado em 2010) e
compreenderam saldrios, bonificagdes, remuneragdo baseada em agbes e outros
beneficios como remuneragdo aos administradores. Tais montantes estao registrados
na rubrica “Despesas administrativas”.

14. IMPOSTOS E TAXAS A RECOLHER

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
ICMS (%) 187.620 188.196 187.620 188.196
Impostos federais: IRPJ, CSLL, PIS,
COFINS e IPI 16.220 11.824 22.820 24.258
Contribuigdo ao Instituto Nacional do
Seguro Social - INSS 4.394 3.617 6.345 5.215
Outros 3.588 4.737 4.189 8.704
Total 211.822 208.374 220.974 226.373
Circulante (106.486) (123.441) (115.638)  (141.440)
N&o circulante 105.336 84.933 105.336 84.933

(*) O valor de impostos e taxas a recolher refere-se substancialmente ao ICMS sobre
operacdes mantidas pela controladora no Estado de Santa Catarina que gozam de
beneficio fiscal para diferimento do pagamento do imposto em 24 meses. Esse valor foi
ajustado a valor presente, sendo o ganho no montante de R$22.942 em 31 de dezembro
de 2011 (R$16.714 em 2010), deduzindo os impostos incidentes sobre vendas,
registrado na conta “Receita operacional liquida”. O saldo desse imposto registrado no
circulante é de R$96.687 (R$102.335 em 2010) e de R$100.753 no nao circulante
(R$84.933 em 2010). i

15. IMPOSTO DE RENDA, CONTRIBUICAO SOCIAL E CREDITOS FISCAIS
Conforme portaria da SUDENE, algumas operagdes mantidas pela Companhia nas
filiais sediadas no Estado da Bahia gozam, até dezembro de 2015, de beneficio de
reducao (variando entre 12,5% e 75%) do imposto de renda devido, de acordo com os
produtos fabricados e as quantidades vendidas. Durante o ano 2011, a Companhia nao
utilizou esse beneficio, em virtude do prejuizo fiscal apresentado. A reconciliacéo das
despesas e receitas de imposto de renda (IR) e contribuicdo social (CSLL) da
controladora e consolidado estd demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Prejuizo antes do IR e da CSLL (341.270) (324.398) (292.858) (310.243)
Aliquota vigente combinada 34% 34% 34% 34%
IR e CSLL pela aliquota fiscal combinada 116.032  110.295 99.572  105.483
Ajustes para refletir a aliquota efetiva:
Ajustes de equivaléncia patrimonial
e pregos de transferéncia (36.648) 10.562 (15.411) (1.076)
Efeito sobre ajuste de conversao
cambial (5.190) (7.368)  (14.962) (7.633)
Proviséo para perdas na realizagédo de
créditos fiscais de IR e CSLL diferidos (448.432) —  (496.290) -
Outros 1.404 (3.365) 5.845 (805)
IR e CSLL no resultado do exercicio (372.834) 110.124 (421.246) 95.969

A Companhia e a controlada Dow Brasil Sudeste Industrial Ltda. constituiram em 31 de
dezembro de 2011 provisdo para perdas na realizagdo do saldo de IR e CSLL diferidos
nos montantes de R$448.432 na controladora e R$496.290 no consolidado, decorrente
da incerteza quanto a probabilidade da realizagéo dos créditos diferidos devido ao
histérico de perdas fiscais cumulativas dos Ultimos trés anos. A Companhia efetuou
estudo de recuperagdo desses montantes; no entanto, as evidéncias negativas de
recuperagdo foram superiores as evidéncias positivas. Se, no futuro, uma ou ambas
dessas empresas gerarem lucros tributdveis suficientes para que a avaliagdo da
recuperagao dos tributos diferidos se altere, a proviséo para perdas podera ser revertida
completamente ou em parte. Em 31 de dezembro, a Companhia e suas controladas
possuiam os seguintes créditos fiscais liquidos:
Imposto de renda diferido ativo

(passivo)
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Prejuizos fiscais 163.714 102.745 209.742 145.910
Base negativa de contribuicéo social 61.865 40.902 76.615 58.388
Diferencas temporérias - proviséo e ajustes
dedutiveis somente quando realizados:
Provis&o para riscos 81.305 78.576 88.428 88.198
Provis@o para meio ambiente 56.151 25.093 56.151 25.093
Proviséo para perdas em ativos 55.411 45775 55.411 45775
Outras provisdes 29.986 38.475  40.041 47.722
Ajustes de conversdo de ativos ndo monetarios
e do Regime Tributério de Transi¢do - RTT (7.905) 19.940 (13.089) 23.389
Total 440.527 351.506 513.299 434.475
Proviséo para realizagdo do saldo do
imposto de renda diferido ativo (448.432) — (526.388) (25.775)
Total - imposto de renda diferido (7.905) 351.506 _(13.089) 408.700
Imposto de renda diferido ativo — 357.837 — 415.350
Imposto de renda diferido passivo (7.905) (6.331) (13.089) (6.650)
16. PROVISOES PARA RISCOS TRIBUTARIOS, CIVEIS E TRABALHISTAS
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Tributarios (*) 185.274 172.669 202.732 187.963
Trabalhistas 50.934 61.486 55.576 66.976
Civeis 18.760 13.168 18.760 14.575
254.968 247.323 277.068 269.514
Depésito judicial (30.717) (25.728) (31.617) (26.188)
Total 224.251 221.595 245.451 243.326

(*) Os principais processos referem-se a: (a) Lei Complementar PIS n° 07/70, relacionada
ao pedido de compensagao considerando a base de calculo semestral como fator
gerador em vez da base mensal; (b) COFINS referente a execugoes fiscais sobre a
compensacdo desse tributo com o Fundo de Investimento Social - FINSOCIAL,
atualizada pelo indice de Precos ao Consumidor - IPC em vez do Bdnus do Tesouro
Nacional Fiscal - BTNF; e (c) incidéncia de recolhimento ao INSS sobre certas
gratificagdes espontaneas. A movimentacao ocorrida na conta “Provisdes para riscos
tributdrios, civeis e trabalhistas” estd demonstrada a seguir:

Controladora

Pagamentos Constituicado Reversao de

Natureza 2009 _ efetuados de provisdoes __ provisées Encargos _ 2010
Tributarias 171.616 (3.448) 9.507 (13.350) 8.344 172.669
Civeis e
trabalhistas _42.533 (62.423) 91.451 (1.060) 4.153 _74.654
Total 214.149 (65.871) 100.958 (14.410) 12.497 247.323
Pagamentos Constituicao Reversao de
Natureza 2010 __ efetuados de provisdes __ provisdoes Encargos _ 2011
Tributarias 172.669 (4.712) 16.349 (11.201) 12.169 185.274
Civeis e
trabalhistas _74.654 (2.636) 6.080 (12.457) 4.053 _69.694
Total 247.323 (7.348) 22.429 (23.658) 16.222 254.968
Consolidado
Pagamentos Constituicdo Reversao de
Natureza 2009 _ efetuados de provisdes __ provisdes Encargos _ 2010
Tributarias 187.728 (3.448) 9.507 (13.578) 7.754 187.963
Civeis e
trabalhistas _47.563 (62.427) 91.664 (1.079) 5.830 _81.551
Total 235.291 (65.875) 101171 (14.657) 13.584 269.514
Pagamentos Constituicdo Reversao de
Natureza 2010  efetuados de provisoes provisdes Encargos 2011
Tributarias 187.963 (4.712) 16.365 (11.255) 14.371 202.732
Civeis e
trabalhistas _ 81.551 (2.862) 6.080 (13.943) 3.510 _74.336
Total 269.514 (7.574) 22.445 (25.198) 17.881 277.068

O montante das causas consideradas possiveis, para as quais nao ha provisoes, esta
demonstrado a seguir:

2011 2010
Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Trabalhistas 38.021 39.502 44.665 47.736
Civeis 2.340 2.340 6.098 13.125
Total 40.361 41.842 50.763 60.861

a) Em 2 de junho de 2010, a Companhia firmou um acordo de compra com um terceiro
nao relacionado de participagao de 50% na empresa Santa Vitéria Agucar e Alcool Ltda.
(“Santa Vitdria”). O objetivo social da Santa Vitéria é a exploragédo de lavouras de cana-
de-aglcar e a fabricagdo e comercializagao de alcool etilico hidratado e derivados de
petréleo. Com essa aquisi¢ao, o Grupo Dow passou a deter o controle compartilhado da
adquirida, visto que 50% ja pertenciam a parte relacionada Dow Interbranch B.V.,,
localizada na Holanda. O valor pago (valor simbdlico conforme acordo) foi inferior ao
valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos na data da aquisi¢ao estimados
conforme o pronunciamento técnico CPC 15 - Combinagdo de Negdcios. Como
resultado, em 31 de dezembro de 2010 a Companbhia registrou no resultado do exercicio
um ganho de R$18.620, apresentado no grupo “Outras despesas operacionais” como
resultado de compra vantajosa, liquido de impostos (nota explicativa n® 24). Em 8 de
novembro de 2011, a Companhia vendeu sua participacao de 50% na Santa Vitdria para
a coligada Dow Interbranch B.V. O resultado da venda dessa participagdo gerou um
prejuizo de R$1.429, liquido de IR e CSLL na controladora e consolidado. b) Em 30 de
novembro de 2011, a Companhia efetuou a venda de sua controlada DOPEC Industria
e Comércio Ltda. para a Ventra Participagdes Ltda. descontinuando o seu negdcio de
pecas plasticas para a industria automotiva, como parte da estratégia de longo prazo do
Grupo Dow. Essa venda gerou um ganho de R$21.186, liquido de IR e CSLL na
controladora e consolidado. O resultado das operagdes descontinuadas, bem como o
lucro apurado nas transacdes de venda desses investimentos, estd demonstrado a
seguir:

2011 2010
Resultado das operacées descontinuadas
Receita operacional liquida 144.832 136.369
Custo de produtos e servigos vendidos (121.729) (121.333)
Lucro bruto 23.103 15.036
Despesas operacionais (17.044) (10.238)
Lucro operacional antes do resultado financeiro 6.059 4.798
Resultado financeiro 2.783 16.204
Lucro operacional 8.842 21.002
Despesa de imposto de renda e contribuicdo social 8.360 (3.202)
Lucro do exercicio das operagdes descontinuadas 17.202 17.800
Fluxo de caixa das operacées descontinuadas
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 43.627 17.752
Caixa liquido usado nas atividades de investimento 81.025 (57.144)
Caixa liquido usado nas atividades de financiamento (103.712) 36.835
Fluxos de caixa liquidos 20.940 (2.557)
Lucro na venda dos investimentos
Receita de venda dos investimentos 246.362 -
Custo dos investimentos baixados (216.426) -
Lucro na venda dos investimentos 29.936 -
Efeito de imposto de renda sobre o lucro - 34% (10.179) -
Ganho na venda de investimentos, liquido 19.757 -
Resultado gerado pelas operagdes descontinuadas 17.202 17.800
Lucro das operagdes descontinuadas 36.959 17.800

18. PROVISAO PARA REPARO AMBIENTAL
E composta por provisdes com limpeza do solo, eliminagdo de residuos e incineragdo
associadas as obrigagdes legais e/ou aos compromissos assumidos no montante de
R$165.149 em 31 de dezembro de 2011 (R$73.802 em 2010) na controladora e
R$166.881 em 31 de dezembro de 2011 (R$76.531 em 2010) no consolidado.

A movimentag&o dessa provisdo é demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

Saldo final em 31 de dezembro de 2009 73.649 77.792
Adicoes 2.217 3.740
Reversdes (82) (100)
Pagamentos (1.982) (4.901)
Saldo final em 31 de dezembro de 2010 73.802 76.531
Adigoes 95.167 97.027
Reversoes (10) (88)
Pagamentos (3.810) (6.589)
Saldo final em 31 de dezembro de 2011 165.149 166.881

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia reconheceu
provisdes associadas ao provavel desembolso de caixa referente a reparos ambientais,
incluindo limpeza do subsolo e queima de residuos devido a suspenséo das operacdes
da planta de TDI localizada na cidade de Camagari - Bahia no montante de R$93.790
na controladora e no consolidado.

19. CAPITAL

O capital social totalmente integralizado € representado por 205.671.531 acdes
ordinarias nominativas sem valor nominal. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia
possui capital estrangeiro registrado no Banco Central do Brasil no montante de
US$406.422 mil em nome de Modeland Intl. Holdings Inc. As agdes ordinarias
asseguram direito a voto nas Assembleias Gerais de Acionistas e, de acordo com o
estatuto, sdo garantidos dividendos na proporgao das agdes que estes possuirem, na
data do pagamento. A distribuicdo de dividendos é efetuada com base no dividendo
minimo obrigatorio de 25% do lucro do exercicio.

20. PREVIDENCIA PRIVADA

a) Contribuicao definida: A Companhia e suas controladas sdo patrocinadoras da
Prevdow - Sociedade de Previdéncia Privada, a qual tem por objetivo principal a
suplementacdo da aposentadoria e penséo. A Prevdow tem como patrocinadoras a
Companhia e suas controladas (mencionadas na nota explicativa n° 9). Durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram efetuadas contribui¢cdes de acordo
com a regra do plano de contribuigao definida no montante de R$10.985 (R$8.988 em
2010), reconhecido na demonstracdo do resultado do exercicio da Companhia e de
suas controladas. b) Beneficio definido: A Companhia concede planos de previdéncia
privada sob a modalidade de beneficio definido para funcionarios oriundos das
controladas Estireno do Nordeste S.A. e Union Carbide Quimica Ltda. (incorporadas
pela Companhia em anos anteriores). Em 31 de dezembro de 2011, o valor das
obrigacdes futuras desses beneficios, calculado por atuario independente e registrado
pela Companbhia, foi de R$12.808 (R$13.308 em 2010) para controladora e R$12.987
(R$13.323 em 2010) para o consolidado. Os métodos atuariais adotados atendem ao
CPC 33 - Beneficios a Empregados. As principais hipéteses atuariais econémicas e
biométricas utilizadas para o célculo em 2011 foram: taxa de desconto de 5% ao ano,
taxa de crescimento de salarios de 3% ao ano e tabua biométrica de mortalidade geral
AT-83. O passivo atuarial referente aos beneficios definidos descritos no tdpico b) tem
decrescido devido ao fato de que os novos profissionais admitidos pela Companhia
estdo sendo integrados ao plano de contribuicdo definida mencionado no tépico a).

21. PLANO DE OPGCOES DE COMPRA DE AGOES PARA EMPREGADOS

A Companhia concede plano de opgdo de compra de acgdes diretamente aos
funcionarios, como também concede sem 6nus agdes da controladora mundial de
acordo com certas condi¢des de performance e periodos de elegibilidade. A Companhia
contabilizou os efeitos desses beneficios de acordo com o pronunciamento técnico
CPC 10 - Pagamento Baseado em Agdes. O passivo correspondente a esse plano de
remuneragdo estd contabilizado na rubrica “Partes relacionadas - plano de
remuneracgéo”, cujo saldo em 31 de dezembro de 2011 é R$8.765 (R$15.809 em 2010)
na controladora e R$9.846 (R$15.809 em 2010) no consolidado. A despesa referente a
esse plano estd registrada na rubrica “Outras despesas operacionais”, conforme
descrito na nota explicativa n° 24. O valor das opgdes de agdes foi originalmente
calculado em ddlares norte-americanos na data da outorga e convertido a taxa de
cambio de fechamento do encerramento do exercicio para conversado e contabilizagdo
em reais.

22. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Receita bruta de vendas 2.979.061 2.664.316 3.970.357 3.634.015
Receita de servigos 124.340 111.389 92.565 84.930
Impostos incidentes sobre vendas (589.256) (552.078) (850.028) (804.859)
Devolugoes, descontos e abatimentos__ (14.983) (18.759) (28.056) (33.289)
Receita liquida 2.499.162 2.204.868 3.184.838 2.880.797

23. DESPESAS POR NATUREZA

A Companhia apresentou a demonstragao do resultado utilizando a classificagdo das
despesas com base na sua fungéo. As informagdes sobre a natureza dessas despesas
reconhecidas na demonstragéo do resultado sdo apresentadas a seguir:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Custos variaveis (matérias-primas
e materiais de consumo utilizados) 1.932.927 1.682.610 2.442.486 2.168.550
Provisao para reducgéo ao valor
recuperavel dos ativos
(vide nota explicativa n® 11) 50.369 94.314 50.369 94.314
Despesa de depreciagao
e amortizagao 43.198 55.354 61.035 63.393
Gastos com pessoal 258.156  256.518 314.037  315.849
Fretes 83.256 73.382 124.771 111.594
Servigos 268.573  268.888 326.723  331.170
Despesas com aluguel e leasing 30.112 28.753 36.470 32.526
Outras despesas 43.961 60.073 40.070 79.034
Total 2.710.552 2.519.892 3.395.961 3.196.430
Classificadas como:
Custo de produtos e
servigos vendidos 2.467.268 2.321.122 3.077.529 2.929.083
Despesas com vendas 178.136 154.875 247.837  219.869
Despesas administrativas 65.148 43.895 70.595 47.478
Total 2.710.552 2.519.892 3.395.961 3.196.430

24. OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS
Consolidado
2011 2010

Controladora
2011 2010

Constituicdo de provisdes para riscos tributarios,

civeis e trabalhistas (nota explicativa n° 16) (14.993) (99.045) (15.128) (100.098)

Resultado na venda de ativo imobilizado 1111 7.509 1.405 7.265
Plano de remuneragéo varidvel com base

em acdes da matriz corporativa (3.032) (5.046) (4.113) (5.840)
PIS e COFINS sobre outras receitas operacionais(11.531) (13.802) (15.617) (13.855)
Proviséo para previdéncia privada 500 2.056 515 1.994
Resultado de compra vantajosa

(nota explicativa n° 17) - 18.620 - 18.620
Outras (3.619) _ 6.402 _ (135) 9.806
Total (31.564) (83.306) (33.073) _(82.108)

25. DESPESAS E RECEITAS FINANCEIRAS

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Receita de juros 24279 22497 51.656 48.717
Receita de juros sobre mutuos ativos 314 6.618 5.939 7.821
Despesas de juros (10.664) (7.186) (19.392) (16.213)
Outras (5.850) (7.100) (4.798) (10.127)
Total 8.079 _14.829 33.405 _ 30.198

26. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

a) Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e suas controladas possuiam os
seguintes instrumentos financeiros: * Caixa e equivalentes de caixa, contas a receber,
outros ativos, contas a pagar e outras contas a pagar - os valores contabeis desses
ativos e passivos aproximam-se dos valores de mercado. ¢ Investimentos - consistem,
principalmente, de investimentos em controladas, registrados pelo método de
equivaléncia patrimonial e que tém interesse estratégico para as operagbes da
Companhia. Por ndo se tratar de sociedades de capital aberto, os valores de mercado
nao sdo disponiveis. ¢ Empréstimos e financiamentos - s&do representados
substancialmente por contratos firmados com partes relacionadas, sujeitos a juros com
taxas estabelecidas entre as partes conforme descrito na nota explicativa n® 13.
* Derivativos - a Companhia e suas controladas nao efetuaram operagdes significativas
com instrumentos derivativos durante 2011 e ndo possuem posi¢oes abertas destes
instrumentos em 31 de dezembro de 2011. Consideracdes gerais e politicas: A
Companhia e suas controladas contratam operagdes envolvendo instrumentos
financeiros, todos registrados em contas patrimoniais, com o objetivo de reduzir sua
exposicao a riscos de moeda e de taxa de juros, quando aplicavel, bem como de manter
sua capacidade de investimentos e estratégia de crescimento através da gestdo de
riscos de crédito e liquidez. A administragdo dessas operagdes é efetuada pelo
Departamento de Tesouraria do Grupo Dow, do qual a Companhia e suas controladas
fazem parte, através do monitoramento continuo das previsdes de fluxos de caixa. Esse
departamento monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez das empresas
do Grupo para assegurar que elas tenham caixa suficiente para atender as necessidades
operacionais. b) Exposicao a risco de moeda: A Companhia esta sujeita a riscos de
oscilagdo nas taxas de cambio de qualquer moeda diferente da moeda funcional da
Companhia (délar norte-americano). A Administragdo da Companhia monitora
oscilagdes das taxas de cambio e avalia o volume de exposi¢do periodicamente.
A protegdo dessas oscilagdes nas taxas de cambio é feita através de instrumentos
financeiros que sd@o contratados e controlados por outras empresas do Grupo. A
exposi¢ao liquida ao risco de taxas de cambio em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 é
demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Caixa e equivalentes de caixa 20.983 8.621 41.212  16.684
Contas a receber 295.559 204.625 282.435 221.967
Empréstimos a receber -

partes relacionadas 3.223 2.245 168.368 157.011
Impostos a recuperar 116.586 106.663 156.736 137.815
Imposto de renda e

contribuigdo social diferidos - 351.506 — 398.458
Outros ativos 68.670 _ 51.049 82.982 _ 62.891
Total do ativo 505.021 _ 724.709 731.733 _994.826
Empréstimos e financiamentos (12.306) (16.409) (12.306) (18.158)
Empréstimos a pagar -

partes relacionadas (191.057) (56.031) (190.795) (2.268)

Impostos a recolher
Fornecedores
Provisao para riscos
Outras provisdes
Outros passivos

(211.825) (208.374

; (220.978) (212.624)
(88.785) (100.600)

)

)

)

(98.123) (64.395)
(224.251) (221.595) (244.301) (241.444)
(202.754) (101.468) (208.924) (109.662)
(69.625) (107.622) _ (92.355) (139.317)
Total do passivo (1.000.603) (812.099) (1.067.782) (787.868)
Exposigao liquida ativa (passiva) - R$ (495.582) _(87.390) _ (336.049) _206.958

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
203.363 97.433 203.101 157.715

Divida (a)
Caixa e saldos de bancos (inclusive caixa e
saldos em grupo de ativos mantidos para venda) (24.672) (25.980) (51.787) (42.386)

Divida liquida 178.691 _71.453 151.314 115.329
Patriménio liquido (b) 313.002 946.557 313.002 946.557
Indice de endividamento liquido 57,1% 75% __48,.3% _12.2%
(a) A divida é definida como empréstimos e financiamentos de curto e longo prazos.
(b) O patriménio liquido inclui o capital e as reservas da Companhia. d) Categorias de
instrumentos financeiros: Os valores contabeis apresentados como ativos e passivos
financeiros estao demonstrados por categoria:

Consolidado
2011 2010

Controladora
2011 2010

Ativos financeiros
Caixa e saldos em contas bancarias
Empréstimos e recebiveis mensurados ao custo
amortizado:
Clientes
Crédito com empresas ligadas
Passivos financeiros
Qutros passivos mensurados ao custo amortizado:
Fornecedores

24.672 25.980 51.787 42.386

126.203 106.749 226.646 200.503
304.825 291.950 378.410 494.219

75.373 95.271 98.300 119.939
Empréstimos e financiamentos 12.307 41.402 12.307 43.392
Débitos com empresas ligadas 611.775 425.808 713.045 601.943

e) Demonstrativo da andlise de sensibilidade: A seguir estd demonstrada a

sensibilidade das posi¢cbes em moeda estrangeira em aberto em 31 de dezembro de

2011, com relag@o aos cendrios projetados pela Administragdo da Companhia para

avaliagdo do risco de oscilagcdo nas taxas de cambio:

Descricao Risco Controladora Consolidado
Exposicéo liquida em reais 0% 10% 25% 0% 10% 25%
Referéncia -

R$/US$ - 1,8758 Variagdo do US$ — 49.559 123.896 — 33.605 84.012
f) Risco de taxa de juros: Risco de taxa de juros € o risco de o valor justo, ou os fluxos
de caixa futuros, de um instrumento financeiro oscilar devido a mudancas nas taxas de
juros de mercado. A Companhia nao contratou derivativos para se proteger contra o
risco de volatilidade das taxas de juros, uma vez que os empréstimos sdo contratados
substancialmente com partes relacionadas. g) Risco de liquidez: O risco de liquidez
esta relacionado com o surgimento de dificuldades para cumprir com as obrigagdes
associadas com passivos financeiros. O risco de liquidez também surge da possibilidade,
geralmente remota, de a Companhia e suas controladas terem de pagar seus passivos
financeiros antes do prazo esperado. O gerenciamento do risco de liquidez salvaguarda
a capacidade de a Companhia e suas controladas pagarem todas as obrigagoes
financeiras quando devidas. A Companhia e suas controladas gerenciam o risco de
liquidez no curto, médio e longo prazos, mantendo adequadas reservas, linhas de
crédito bancarias e linhas de crédito para captacdo de empréstimos que julgue
adequados em instituicdes financeiras de primeira linha. h) Risco de crédito: Decorre
da possibilidade de a Companhia e suas controladas sofrerem perdas decorrentes de
inadimpléncia de seus clientes ou de instituicdes financeiras depositarias de recursos.
Para mitigar esses riscos, a Companhia e suas controladas definiram em sua Politica de
Gestdo de Riscos parametros para andlise das situagdes financeira e patrimonial de
instituicdes financeiras depositarias de recursos ou de investimentos financeiros.
Instrumentos financeiros, que potencialmente sujeitam a Companhia e suas controladas
a concentragao de risco de crédito, consistem, principalmente, em saldo em bancos e
contas a receber de clientes. Para reduzir o risco de crédito, a Companhia efetua
avaliagao individual e periédica de seus atuais clientes e para ades&o de novos clientes.
A Administracdo da Companhia acredita que constitui provisdes suficientes para fazer
frente ao possivel ndo recebimento das contas a receber e entende que essa provisdo
estd mensurada ao valor justo na data-base apresentada. O valor da provisdo para
créditos de liquidagao duvidosa esta apresentado na nota explicativa n® 6. i) Risco de
aumento do custo das matérias-primas: As principais matérias-primas utilizadas pela
Companhia e suas controladas s@o produtos quimicos derivados de “commodities”. Para
se proteger das oscilagdes desses principais componentes de seus custos industriais
que sdo adquiridos de partes relacionadas, a Companhia e suas controladas adotam a
politica de gerenciamento periédico de pregos de vendas para refletir as oscilagdes de
mercado em seus precos de venda. Com a adogdo dessa estratégia, aliada aquela
adotada com relagao ao risco de flutuagdes na taxa de cambio, a Administragdo entende
que consegue mitigar os riscos advindos da oscilagao de precos das matérias-primas
que poderiam afetar o seu custo industrial e sua margem bruta.

27. COMPROMISSOS CONTRATUAIS

A Companhia possui compromissos de compra de quantidades anuais de matéria-
prima. A Companhia firmou contratos de longo prazo de “take-or-pay” com fornecedores
de matéria-prima por um periodo superior a trés anos. Esses contratos tém valores
estabelecidos ndo maiores que os atuais valores de mercado dos respectivos produtos.
A Companhia possui também contratos de “leasing”, caracterizados como operacionais,
de automdveis, equipamentos e imdveis. As obrigagdes contratuais assumidas até 31 de
dezembro de 2011 para consumo de matéria-prima e “leasing” operacionais de
automdveis, equipamentos e iméveis estdo descritas a seguir:

Com aquisicdes de matérias-primas

Controladora Consolidado

2012 394.263 413.228
2013 291.741 311.193
2014 296.010 315.835
2015 em diante 1.171.618 1.171.618
Total 2.153.632 2.211.874
Com operagdes de “leasing” operacional de iméveis e equipamentos:

Controladora Consolidado
2012 24.652 25.539
2013 22915 23.492
2014 18.779 19.160
2015 em diante 150.022 150.022
Total 216.368 218.213

O principal compromisso refere-se ao contrato de “leasing” classificado como operacional
com duracéo de 15 anos da sede da Companhia que foi entregue em junho de 2010.
28. OPERACOES DE “VENDOR” COM CLIENTES

O saldo a receber de clientes encontra-se liquido do valor de R$11.565 (R$16.474 em
2010) na controladora e R$11.946 (R$18.644 em 2010) no consolidado, referente a
operacdo de “vendor”, através da qual determinados clientes obtém financiamentos
bancérios para liquidacédo a vista das compras de produtos da Companhia e de suas
controladas, que fornecem aval para as respectivas instituicdes financeiras. Esse valor
é considerado na analise para constituicdo da provisdo para créditos de liquidagao
duvidosa.

29. COBERTURA DE SEGUROS

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e suas controladas possuem seguros contra
incéndio, raio, explosdo, terremoto e inundagdo para suas instalagdes industriais,
administrativas e de estoque. Possuem, ainda, seguros com cobertura para
responsabilidade civil, lucros cessantes, parada de fabrica e riscos diversos para
equipamentos e moéveis. A cobertura limite de cada apdlice inclui a avaliagdo de
especialistas e foi contratada levando em consideragéo a natureza de suas atividades.
As importancias seguradas em 31 de dezembro de 2011, conforme as apdlices por
natureza sdo:

Cobertura R$

Riscos homeados 872.600
Responsabilidade civil 7.935
Veiculos 400
Transporte nacional 86.213
Transporte internacional 103.169
Compreensivo empresarial 39.642
Total 1.109.959

30. EVENTO SUBSEQUENTE
Em 27 de margo de 2012, o Conselho de Administragdo da The Dow Chemical Company
(Matriz norte-americana) aprovou um plano de reestruturagcdo como parte de uma série
de agdes para otimizar seu portfélio de produtos. O plano de reestruturagdo incluiu a
decisdo pela descontinuagdo definitiva das atividades da planta de Tolueno Diisocianato
(“TDI") localizada na cidade de Camagari- BA, cujas operagdes estavam temporariamente
suspensas. A Companhia ja havia registrado em suas demonstragdes financeiras
redugao ao valor recuperavel dos ativos conforme divulgado na nota explicativa n® 11.
continua—3yg
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e Diretores da Dow Brasil S.A.

Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Dow Brasil
S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente,
que compreendem o balango patrimonial levantado em 31 de dezembro de 2011 e as
respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como
o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administrac@o sobre as Demonstracoes Financeiras

A Administragdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada
apresentagao dessas demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distorgéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos Auditores Independentes

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

objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras estao livres
de distorgéao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengdo de
evidéncia a respeito dos valores e das divulgacdes apresentados nas demonstragdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagao dos riscos de distorgdo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagdo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentacdo
das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados as circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliagcéo da adequagéao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela Administragdo, bem como a avaliagdo da
apresentacdo das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no primeiro paragrafo
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial

e financeira da Dow Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas
operagdes, as mutagdes de seu patrimonio liquido e os seus fluxos de caixa referentes
ao exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil.

Enfase

Conforme divulgado na nota explicativa n° 13 as demonstragcdes financeiras, a
Companhia mantém transagdes significativas com partes relacionadas. A posicdo
patrimonial e financeira e o desempenho das operagdes poderiam ser diferentes caso
as referidas transagoes fossem realizadas com terceiros.

Séo Paulo, 27 de abril de 2012

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes
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