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Tradigde Realicaes

DIVULGACAO DE RESULTADOS 4T10 E 2010

Eusébio — CE, 28 de fevereiro de 2011 — A M. Dias Branco S.A. (Bovespa: MDIA3), empresa de alimentos, lider nos mercados de
biscoitos e de massas no Brasil, anuncia hoje seus resultados do quarto trimestre de 2010 (4T10) e do exercicio de 2010 (2010). As
demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia séo elaboradas de acordo com as préticas contdbeis adotadas no Brasil,
baseadas na Lei das Sociedades por Agdes, na regulamentagéo da CVM (“BR GAAP”) e nos Pronunciamentos, nas Orientagdes e nas
Interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). Vale ressaltar, que as demonstracdes financeiras
consolidadas de 2009 e 2010, apresentadas pela Comp anhia, estdo de acordo com o International Financia | Reporting
Standards (“IFRS”). Para maiores informagdes, consu Itar a nota explicativa n°® 4 das Demonstragbes Fina nceiras
Padronizadas (DFP) do exercicio de 2010. Informamos , também, que em funcdo da adog&o inicial do IFRS e  dos CPCs, a
Companhia reapresentou no final deste documento as demonstragdes financeiras de 2009.

DESTAQUES DO PERIODO

Contato RI « A Receita Liquida atingiu R$ 634,1 mihdes no 4T10,

- apresentando um aumento de 10,5% em relagdo ao 4T09,

Geraldo Luciano Mattos Junior ) enquanto no ano 2010, a Receita Liquida totalizou R$ 2.444,0

Vlcg-Pre5|dente de~ Investlmentos_ e Controladoria milhdes, uma evolugéo de 4,1% frente a 2009;

e Diretor de Rela¢@es com Investidores

z?r'r;é"@ ;g?g(;%%b combr " Ovolume de vendas de biscoitos somou 93,6 mil toneladas no
R 4T10, um aumento de 4,2% comparado ao 4T09, e 380,0 mil

Alvaro Luiz B. de Paula toneladas em 2010, um crescimento de 5,8% em relagédo a 2009;

Diretor Adjunto de Relagdes com Investidores

Tel: (85) 4005-5952 " O volume de vendas de massas reduziu 6,4% no 4T10 e 4,3%

e-mail: alvarodepaula@mdb.com.br . em 2010 quando comparado aos mesmos periodos no ano

Website de RI: www. mdiashranco.com.briri anterior. Desconsiderando as vendas para o exterior, o volume de

Teleconferéncia de vendas de massas no ano 2010 apresenta uma reducéo de 1,7%

Resultados do 4T10 em relacéo a 2009;

Data: " O volume de vendas de farinha e farelo  atingiu 141,8 mil

02 de margo de 2011. toneladas no 4T10, um aumento 13,3% frente ao 4T09, e 597,1 mil

toneladas em 2010, apresentando uma evolugdo de 15,6% em

Horarios: relagdo a 2009;

> Portugués (BR GAAP) = O market share de biscoitos passou de 21,3% em 2009 para

11:00 hs (horério de Brasilia) 22,4% em 2010 (+1,1 p.p.), e o de massas atingiu 23,3% em 2010

09:00 hs (horéario Nova lorque) contra 23,2% em 2009 (+0,1 p.p.);

Tel: (55-11) 4688-6361

Replay: (55-11) 4688-6312 = O lucro liquido alcangcou R$ 105,2 milhdes no 4T10, um

Cédigo: M Dias Branco / 6508256 acréscimo de 48,4% frente ao 4709, e R$ 351,7 milhées em 2010,

~ o ~ -
> Inglés (BR GAAP) uma evolucéo de 0,1% em relagéo a 2009 ;

LUl (a7l 62 EEsilk) .~ O EBITDA totalizou R$ 115,6 milhdes no 4T10 contra R$ 97,0
e ) milhGes no 4T09 (+19,2%), RS 466,3 milhdes em 2010 e RS 469,2
"+1 786924-6977 milhdes em 2009 (-0,6%);

Egﬂ!gﬁ; (h‘;’%.ﬂs) éfff;gs,%gogn " A margem EBITDA representou 18,2% da Receita Liquida no
4T10 contra 16,9% no 4T09 (+1,3 p.p.), e atingiu 19,1% em 2010

Cotacéo: contra 20,0% em 2009 ;

Fechamento em 28/02/2011 . X X .

MDIA3: R$ 36,00 por Ac&o = A Divida liquida reduziu de R$ 378,8 milhdes em 2009 para R$

Valor de Mercado: R$ 4.084,2 milhdes 211,2 milhdes em 2010 (-44,2%), representando a proporcéo de

0,5 em relagdo ao EBITDA dos Ultimos 12 meses , enguanto que
em 2009 representava 0,8.

4T09-4T10 2009-2010
Receita Liquida (R$ MM) 634,1 573,9 10,5% 2.444,0 2.347,9 4,1%

@MDIM Volume de Vendas de Biscoitos (Em mil toneladas) 93,6 89,8 4,2%  380,0 359,1 5,8%
ME“l:ggg Volume de Vendas de Massas (Em mil toneladas) 58,8 62,8 -6,4% 2411 251,9 -4,3%
s Volume de Vendas de Farinha e Farelo (Em mil toneladas) 141,8 125,2 13,3%  597,1 516,7 15,6%
Market share de biscoitos (wlume)* 220% 222% -0,2p.p. 224% 21,3% 1,1 p.p.

tag Market share de massas (volume)* 22,7% 247% -20p.p. 233% 23,2%  0,1p.p.
Lucro Liquido (R$ MM) 105,2 70,9 48,4%  351,7 351,5 0,1%

ﬁ EBITDA (R$MM) 115,6 97,0 19,2% 466,3 469,2 -0,6%
’% Margem EBITDA 18,2% 16,9% 1,3p.p 191% 20,0% -0,9 p.p
Divida Liguida (R$ MM) 211,2 378,8 -44,2% 211,2 378,8 -44,2%

Divida Liquida / EBITDA (llt. 12 meses) 0,5 0,8 -37,5% 0,5 0,8 -37,5%

*Nota: Os valores apresentados nos trimestres séo relativos ao periodo de novembro e dezembro de 2010 e 2009, res pectivamente.
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COMENTARIOS DA ADMINISTRACAO

No ano de 2010 assistimos a recuperacdo do nivel de atividade econbmica no Brasil, que deve encerrar o referido
ano com taxa de crescimento acima de 7%, de acordo com estimativas do BACEN. Em contrapartida, assistimos a
uma elevacéo dos indicadores de inflac&o, impactados pelo aumento do consumo e especialmente da elevacio
dos precos das principais commodities no mercado internacional no segundo semestre desse ano.

Nesse cenério, a Companhia prosseguiu expandindo seu volume de vendas, o qual cresceu 8,7% em 2010 em
relacdo a 2009 (7,3% no 4T10 frente ao 4T09), com destaque para biscoitos e farinha e farelo, amparados
especialmente pela boa performance na regido Nordeste. O volume de vendas teria sido mais expressivo, caso
nao registrassemos a queda de volume de vendas apresentada por massas, em funcéo principalmente da nao
ocorréncia de exportacdes desses produtos em 2010, da intensa dinAmica competitiva especialmente na regido
Sudeste e pelo fato deste mercado no Brasil ndo apresentar crescimento no ultimo ano, conforme dados
reportados pela A.C. Nielsen.

No tocante a precos, a intensa competitividade em massas no Sudeste e o crescimento das vendas de farinha e
farelo impactaram o comportamento do pre¢co médio da Companhia, que apresentou em 2010 uma reducao de
4,5% em relagcéo a 2009, ja no 4T10 houve um aumento de 3,0% no preco médio frente ao 4T09, influenciado pelo
aumento no custo do trigo. Como consequéncia, a Receita Liquida obtida pela M Dias Branco em 2010 atingiu R$
2,44 bilhdes, apresentando uma expansao de 4,1% em relacdo a 2009, e de R$ 634,1 milhdes no 4T10,
acréscimo de 10,5% frente o 4T09.

A Companhia, ao mesmo tempo em que continua expandido seu volume de vendas, prossegue reduzindo seu
custo médio por tonelada vendida. A elevacdo dos precos de seus principais insumos, notadamente ao longo do
segundo semestre de 2010, contribuiu para uma elevacéo de 5,2% nos custos operacionais totais em relacao a
2009 (11,4% no 4T10 frente ao 4T09). Este impacto foi amenizado em funcdo da Companhia ter conseguido
manter o prego médio de aquisicdo das principais commodities inferior ao pre¢o médio do mercado e utilizado de
sua grande capacidade de armazenagem e planejamento de aquisicdes para fazer face ao aumento do custo.

Ao lado desses esforcos de gestdo de custos, reajustes de precos continuam sendo praticados no sentido de
recompor nossas margens e, em consequéncia, a expansdo dos resultados. Ja as despesas operacionais
apresentaram um crescimento de 5,6% em 2010 em relacédo a 2009 (3,4% no 4T10 frente ao 4T09), em virtude do
aumento das despesas com pessoal, em decorréncia de acordos coletivos, assim como gastos com servigos de
assessoria empresarial e honorarios advocaticios.

Adicionalmente ao quadro de receitas, custos e despesas expostos, 0 momento favoravel do cambio, e o baixo
nivel de endividamento também contribuiram para que a Companhia encerrasse o ano de 2010 com um EBITDA
de R$ 466,3 milhdes (R$ 115,6 milhGes no 4T10) e um Lucro Liquido de R$ 351,7 milhdes (R$ 105,2 milhdes no
4T10).

Estes resultados em 2010 foram possiveis devido a for¢ca de nossas marcas, a preferéncia de nossos clientes
pelos nossos produtos, fruto da tradicional qualidade reconhecida aos mesmos, tudo aliado ao nosso modelo de
distribuicdo com cobertura nacional, focado no pequeno varejo, com moderna tecnologia de produgéo, associados
ao fato de atuarmos com produtos de primeira necessidade e de ticket médio acessivel, sem grande necessidade
de crédito para aquisicdo dos produtos.
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Salientamos ainda que a Companhia continua com seus esfor¢cos para o crescimento organico, atenta a
oportunidades de aquisi¢c8es e avaliando a possibilidade de atuacdo em outros segmentos da area de alimentos.

Por fim, é com satisfacdo que seguimos entregando aos nossos acionistas os resultados esperados, confirmando
a solidez da tese de investimento da Companhia. A seguir, apresentaremos 0s principais destaques das
realizacdes e resultados obtidos no ano de 2010.

ACOMPANHAMENTO DO MERCADO DE COMMODITIES

A atividade econdmica desenvolvida pela Companhia conta, em sua matriz de producdo, com dois importantes
insumos, os quais participam com grande relevancia na formagédo dos custos variaveis da Companhia. Esses
insumos sdo: (i) o trigo em gréo (que representou 34,8% de nosso CPV e 20,3% da Receita Liquida em 2010); e
(i) os Oleos vegetais (que representaram 6,8% de nosso CPV e 4,0% da Receita Liquida em 2010). Isso sem
considerarmos os custos com farinha de trigo e gorduras adquiridos de terceiros para industrializacdo nas
unidades dos Estados de Pernambuco, S&o Paulo e Rio Grande do Sul, que representaram 9,1% e 5,0% do CPV
e 5,3 % e 2,9 % da Receita Liquida, respectivamente, em 2010.

Diante disso, considerando que o acompanhamento do mercado do trigo e dos Oleos vegetais consome
importante atencdo da gestdo da Companhia e se constitui em fator relevante na determinagdo de seu
desempenho e geracdo de resultados, apresentamos a seguir algumas informagdes e comentarios sobre este
assunto. Com relacdo aos Oleos vegetais, destacaremos os Oleos de soja e palma por serem 0S mais
representativos, embora também utilizemos outros 6leos (algodéo e palmiste).

< TRIGO

Ao longo de 2010 os precos do trigo (FOB) apresentaram uma relativa estabilidade nos primeiros sete meses do
ano, oscilando em torno de USD 230 por tonelada até julho. A partir dai, os precos comegaram a subir, em fungdo
de ocorréncia de eventos climaticos em importantes localidades produtoras de trigo, tais como RuUssia, Estados
Unidos e Leste Europeu, que sinalizavam uma reducdo da oferta global da commodity, fazendo com que os
precos atingissem patamares proximos a USD 300 por tonelada a partir de setembro. Ao longo do 4T10 os pre¢os
voltaram a apresentar estabilidade, dado que a avaliagdo do balangco mundial da oferta e demanda a época, de
acordo com dados do USDA no referido periodo, demonstrava que mesmo apds essas quebras haveria produto
suficiente para atender a demanda e os estoques finais da safra deveriam atender cerca de 26% do consumo
anual, percentual proximo ao nivel historico.

No entanto, no inicio de 2011 novas ocorréncias de eventos climaticos em importantes areas produtoras
contribuiram para novo movimento de alta nos precos do trigo. Na Australia, apesar da safra ter sido muito boa,
em torno de 25 milh8es de toneladas, estima-se perdas de pelo menos 12 milhdes de toneladas de trigo em
funcdo de alagamentos provocados por intensivas chuvas. Noticias referentes a seca na China, principal produtor
e consumidor global da referida commodity, contribuiram para aumentar ainda mais a preocupacéo dos traders
guanto a diminuicdo dos estoques globais. Adicionalmente, a instabilidade politica no Egito e Oriente Médio gerou
uma demanda por importacao de trigo acima do esperado. Como consequéncia, 0 pre¢o atingiu patamares em
torno de USD 370 dolares por tonelada em meados de fevereiro de 2011.
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Apesar do relatorio publicado pelo USDA em fevereiro indicar que havera boas safras de trigo na América do Sul,
com destaques para as safras argentinas (14 milhdes de toneladas) e brasileiras (6 milhdes toneladas), a
expectativa € de que os preg¢os do trigo continuem pressionados nos prOximos meses.

Durante o exercicio de 2010, a Companhia manteve seu pre¢co médio de aquisicdo inferior ao pregco médio de
aquisicao do mercado, com uma economia média de 12,7%.

TRIGO
Prego Medio Aquisigdo M.Dias Branco x Prego de Mercado
LSS ! TON
Uss Ano 2009 e 2010
300
300 4 292 789 291
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* Fonte: www.safras.com.br

_« OLEOS VEGETAIS

Os precos dos 6leos de soja e palma apresentaram elevagfes de precos sucessivas ao longo de 2010, em fungéo
da expectativa de diminuicdo de seus estoques globais, que se encontram no menor nivel nos Ultimos 5 anos,
segundo estimativas do relatorio do USDA de fevereiro de 2011. Considerando a safra atual (2010/2011), os
estoques globais de 6leo de soja representam 6,7% do consumo global (contra 8,0% referente a safra 2009/2010)
enguanto os estoques globais de 6leo de palma representam 8,7% (contra 11,5% referente a safra 2009/2010).

Dentre os principais fatores que ocasionaram a reducdo dos estoques e 0 consequente processo de elevacdo de
precos dos 6leos destacam-se: a) o consumo crescente dos paises asiaticos (especialmente india e China); b) o
consumo consistente dos EUA e Brasil; ¢) o aumento da demanda para utilizacdo na produgdo de biocombustivel,
tanto na Europa quanto na América do Sul; d) antecipacdo de compras provocada pela apreensdo quanto a
ocorréncia de eventos climaticos em areas produtoras, em funcdo do fendmeno “La Nina”, e e€) ocorréncia de
chuvas na Malasia, que comecou a alagar as plantagcbes, afetando a produtividade e a oferta de 6leo malaio.

Espera-se que a demanda por 6leos vegetais continue alta. O mercado espera que se confirme a expectativa de
um clima favoravel no hemisfério norte na préxima primavera, para que se possa ter uma boa safra de soja e
milho na América do Norte, que contribua para a recomposicdo de estoques. Entretanto, ha muita apreensao
guanto a possibilidade da continuidade de elevacdo de precos, mesmo porque os precos do petrdleo continuam
firmes.
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Assim, como no caso do trigo, a Companhia prossegue com seu objetivo de praticar precos médios de aquisicao
de Oleos vegetais inferiores aos precos de mercado, tendo obtido uma economia média de 14,2% com o 6leo de
soja e de 7,5% com o 6leo de palma durante o exercicio de 2010.

OLEO DE 504A .
- o - OLEODE PALMA
Prego Médio de Aquisigiio M Diex Branco x Prego de Mercado Prego Médio de Aquisicao M. Dias Branco x Prego de Mercado
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PRECOS DE TRIGO E IMPACTO NA MARGEM BRUTA DA COMPANHIA

A Companhia possui um modelo de negdcios, composto por um conjunto de instrumentos de gestdo e de atuacao
no mercado, que Ihe possibilita obter, ao longo do tempo, pouca variagdo nos patamares de margem bruta mesmo
diante de significativas e sucessivas variagdes nos pre¢os do trigo, conforme apresentado no gréfico a seguir.

M.DIAS BRANCO - Margem Bruta x Pregos do Trigo (R%fton) - FOB
BA A2EK gk gy T 5% s2ax O mex am s T A,

£ Sl T
Issh e

5 et

oo el 1
e
e

£5 S T
Iesh st

A

Jost b

Alguns desses instrumentos séo fundamentais para isto, tais como a for¢ca das marcas da M. Dias Branco, o seu
modelo de distribuicdo, a estratégia de verticalizagdo, a administracdo do repasse do aumento dos custos de
aquisicdo do trigo para os precos dos produtos e a amplitude de nosso portfélio de produtos, conforme
detalharemos mais adiante. Além disso, comentaremos acerca da dindmica do impacto da variacdo do preco do
trigo na margem bruta consolidada da Companhia.
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Marcas fortes

Marcas reconhecidas em varias regides do Brasil, que permitem a venda de produtos a diferentes perfis de
consumidores, atingindo a todas as classes sociais, possibilitam & M. Dias Branco a lideranca nacional em
biscoitos e massas e posicdo de destaque em Farinha e Farelo. E importante ressaltar que possuir marcas que
sdo a preferéncia do consumidor possibilita um prémio de preco sobre os concorrentes, principalmente na regido
Nordeste. Adicionalmente, a forca das marcas da Companhia também torna possivel a atuacdo em novos
segmentos ou categorias de produtos no ramo de alimentos.

Modelo de distribuicdo

O modelo de distribuicdo da Companhia é extremamente pulverizado, com cobertura nacional e focado no
pequeno e médio varejo. Nossa experiéncia nesse modelo, consolidada ha mais de 50 anos, nos permite operar
com custo de distribuicdo otimizado e amplo portfélio de produtos, chegando aos pequenos comércios em varias
regides do Pais. Isto nos permite, também, o melhor gerenciamento do mix de produtos.

Estratégia de verticalizacédo

O modelo de Integracdo Vertical da M. Dias Branco viabiliza um melhor planejamento da producdo, uma maior
gualidade das suas principais matérias-primas e principalmente a pratica de precos mais competitivos através da
reducdo de custo nos seus principais insumos de producdo, devido principalmente a grande capacidade de
estocagem da Companhia, sua estratégia de compra frequente e em escala, além do intenso monitoramento do
mercado de commodities. Adicionalmente, essa estratégia permitiu a entrada nos mercados de farinha e farelo de
trigo, margarinas e gorduras vegetais, contribuindo para a diversificacdo do portfélio de produtos e matriz de

iNsumos.

Repasses de precos

Atuando no sentido de recompor e expandir suas margens, a Companhia historicamente tem repassado o
aumento dos precos do trigo para seus produtos, sendo que esse processo ocorre de forma imediata no segmento
de farinha e farelo de trigo, mas de forma gradativa nos segmentos de biscoitos e massas, devido as
caracteristicas destes mercados. Essa capacidade de repasse de precos é bastante impactada pela forca das
marcas da M. Dias Branco em suas respectivas areas de atuacéo, além da distribuicdo com cobertura nacional e
foco no pequeno e médio varejo. Inclusive ja foram realizados novos aumentos de pre¢os de produtos no inicio de
janeiro de 2011 para adequacdo aos novos patamares de precos de trigo no corrente ano.

Amplitude de nosso Portfolio de produtos

Por termos uma estrutura de produgdo que esta distribuida por quase todas as regides do Pais (do Nordeste,
passando pelo Sudeste, até o Sul), instalada o mais préximo possivel de nossos principais mercados
consumidores (reduzindo o impacto do custo logistico), ao lado de um modelo de distribuicdo que nos faz chegar
tanto a grande rede quanto, principalmente, ao pequeno negdécio, nosso portfélio de produtos contempla desde os
produtos Premium até os mais populares, bem como desde os mais intensivos do uso do trigo entre seus
insumos, quanto aos menos intensivos. Nesse cenario, a Companhia dispde de varios instrumentos de gestédo de
seu mix de produtos, com diferenciacdo em cada regido, com diferentes possibilidades de repasse localizado a
precos, o que enseja um conjunto de op¢Bes para administrar pressdes mais significativas de custos, de modo a
reduzir o impacto em suas margens dessas pressfes e garantir sua competitividade.
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Dindmica do impacto da varia¢ao do prec¢o do trigo n a margem bruta da M. Dias Branco

Para um melhor entendimento dessa questdo vamos apresentar trés cenarios especificos. O primeiro deles
considera a elevagdo dos prec¢os do trigo. Considerando que a empresa tem estoques, em um primeiro momento
tende a ocorrer um impacto positivo na margem em fungdo do reajuste de precos dos produtos (de forma imediata
no caso da farinha, gradativa no caso de biscoitos e massas, com reajustes a posteriori ou diferentes
combinacgBes de mix visando obter recomposi¢cdo de margens), sem nenhum impacto imediato nos custos do trigo.
Apo6s o consumo do trigo adquirido a precos mais baixos, a Companhia e o mercado comegcam a repassar o
aumento dos custos para o pre¢o dos produtos. Esse processo pode demorar alguns meses, mas historicamente
existe a convergéncia para as margens historicas.

Analisemos agora um segundo cendrio, que contempla a queda dos precos do trigo. Considerando que a
empresa tenha estoques, ndo h4 impacto inicial no custo do trigo, no entanto ha alguma pressdo na margem em
funcdo da reducdo no preco da farinha (porém isso ndo ocorre nos segmentos de biscoitos e massas, que
mantém precos). Apés o consumo desse trigo mais caro, a Companhia passa a adquirir trigo a precos menores,
gue ira gerar um menor custo de trigo e uma consequente expansdo da margem global, dado que os precos de
biscoitos e massas permanecem no mesmo patamar.

Finalmente, temos um terceiro e Ultimo cenario, caracterizado pela estabilidade de precos do trigo. Como nessa
situacdo ndo ocorrem alteragdes referentes a custo de trigo, o pre¢o consolidado dos produtos pode se alterar em
funcdo de mudancas de mix de vendas. Nessa situacdo, as margens se expandem basicamente em funcdo do
aumento do nivel de utilizacdo da capacidade, dado o aumento de volume de vendas, e da eficiéncia operacional
na gestéo de custos e despesas.

Os cenarios apresentados combinados explicam a pequena variagdo da margem bruta mesmo diante da alt
volatilidade dos precos do trigo. O quadro a seguir apresenta um resumo dos cenarios e das principai
consequéncias em geral verificadas em cada um deles.

Situacao Conseguéncia

Elevacéo do Preco do Trigo: e Aumento imediato nos precos da farinha de trigo;
Companhia possui estoques e Aumento gradativo nos precos de biscoitos e massas;
da matéria-prima e Ha possibilidade de modificacGes locais ou regionais

de mix de produtos para otimizar margens;

e O custo do trigo permanecera estavel e s6 havera
aumento apOs 0 consumo do estoque;

Elevacéo do Preco do Trigo: e Aumento imediato nos precos da farinha de trigo;

Companhia ~ ndo  possui . Aumento gradativo nos precos de biscoitos e massas,

estoques da matéria-prima com alguma defasagem de tempo;

e H4 possibilidade de modificacbes locais ou regionais
de mix de produtos para otimizar margens;

e Aumento no custo do trigo pela necessidade de
recomposi¢do do estoque;

Queda do Preco do Trigo: e Reducdo imediata nos pregos da farinha de trigo;

Compaphia possui estoques e Precos de biscoitos e massas permanecem estaveis,

da matéria-prima iniciando um processo de redugdo com alguma
defasagem de tempo;

e H4 possibilidade de modificagBes locais ou regionais
de mix de produtos para otimizar margens;

U7
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O custo do trigo permanecera estavel e sé havera
reducdo apds o consumo do estoque

Queda do Preco do Trigo: e Reducdo imediata nos precos da farinha de trigo;

Companhia  ndo  possui e Precos de biscoitos e massas permanecem estaveis,

estogues da materia-prima iniciando um processo de reducdo com alguma
defasagem de tempo;

e H4 possibilidade de modificacbes locais ou regionais
de mix de produtos pra otimizar margens;

e Redugdo no custo do trigo pela necessidade de
recomposi¢do do estoque;

Pquca variacao de_z Preco do e Pequenas variacdes referentes a custo de trigo;
Trigo (cenario de e O preco consolidado dos produtos tende a
estabilidade de pregos) estabilidade, podendo se alterar em fungdo de

mudangas de mix de vendas;

e Ha possibilidade de modificagdes locais ou regionais
de mix de produtos pra otimizar margens;

e Margens se expandem basicamente em funcdo do
aumento do nivel de utilizacdo da capacidade, dado o
aumento de volume de vendas, e da eficiéncia
operacional na gestao de custos.

Melhoria de eficiéncia

A Companhia continua com sua busca continua por melhoria de margens através da melhor eficiéncia operacional
e desenvolvendo acgbes no sentido de otimizar a gestdo de custos e despesas operacionais, bem como no
aumento da verticalizacdo de nossa producdo e aumento da utilizagdo da capacidade instalada.

DESTAQUES OPERACIONAIS

A estrutura operacional da Companhia é composta pela M. Dias Branco S.A. Industria e Comércio de Alimentos,
com sede no Estado do Cear4, e suas controladas, Adria Alimentos do Brasil Ltda. e Indlstria de Alimentos
Bomgosto Ltda. (Vitarella). A controladora e as suas controladas Adria e Vitarella contam com 22 centros de
distribuicdo e 11 unidades industriais, cujas a¢Ges de producdo, comercializacdo e distribuicdo logistica sdo
coordenadas de forma centralizada e integrada. As unidades industriais estdo localizadas nos Estados do Ceara
(3), Rio Grande do Norte (1), Bahia (1), Paraiba (1), Pernambuco (1), Sdo Paulo (3) e Rio Grande do Sul (1).

O processo de producé@o da Companhia é integrado e verticalizado, permitindo que parte substancial de suas duas
principais matérias-primas (farinha de trigo e gordura vegetal) para a fabricagdo de massas e biscoitos sejam
produzidas internamente. No ano de 2010, 68,6% de toda a farinha de trigo e 55,4% de toda gordura vegetal
utilizadas foram fabricadas internamente.

Em relacdo ao nivel de utilizacdo da capacidade instalada, a Companhia atingiu 75,4% em 2010, um decréscimo
de 3,2 pontos percentuais em relagdo a 2009 (78,6%), em virtude do aumento da capacidade total de producéo,
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decorrente da ampliacdo da capacidade de moagem de trigo na unidade localizada no Estado da Paraiba, linhas
novas de producdo de biscoitos e massas nas unidades de Salvador e Bento Gongalves e ampliagdo da
capacidade de producdo da unidade de margarinas e gorduras localizada no Estado do Ceara.

Produgao Efetiva / ‘ Biscoitos | Massas | Farinha e Farelo larg. e Gorduras Tota | ‘
Capacidade de Producao * { 4T10  4T09 ,‘,‘ 4T10  4T09 | 4T10 4709
Producéo Total 1068 90,5 61,1 63,0 2558 210,1 18,8 16,6 4425 380,2
Capacidade Total de Producéo 1256 119,0 98,3 90,2 3028 262,6 45,0 19,5 5717 491,3

Nivel de Utilizacdo da Capacidade 850% 76,1% 62,2% 69,8% 845% 80,0% 41,8% 85,1% 774% 77,4%
* Em mil toneladas

‘ Biscoitos | Massas | Farinha e Farelo arg. e Gorduras Total ‘
‘ 2010 2009 | 2010 2009 i 2010 2009 2010 2009
Producéo Total 3888 363,3 2459 2576 9413 855,1 73,7 68,0 1.649,7 1.544,0
Capacidade Total de Producéo 4871 476,0 385,1 3608 1.2112 1.050,4 103,5 78,0 2.186,9 1.965,2

Nivel de Utilizacdo da Capacidade 798%  76,3% 63,9% 71,4% 777% 814% 712% 87,2% 754% 78,6%

* Em mil toneladas

Quanto a estrutura de vendas, a Companhia continua com forte atuacdo no pequeno varejo, com 79,7% do total
das vendas de 2010 decorrentes da combinacdo de vendas diretas e vendas indiretas via atacadistas e
distribuidores. As vendas para 0 nosso maior cliente representaram apenas 5,5% da receita liquida de descontos
no ano de 2010, o que demonstra que possuimos uma base de clientes bastante pulverizada e pouca
dependéncia das grandes redes.

Mix de Clientes 4T10 4T09 Variacdo 2010 2009  Variagao
Pequeno Varejo * 38,8% -11pp  37,4%  40,4% -3p.p
Atacado / Distribuidores 42,5% 43,1% -0,6 p.p 42,3% 41,5% 0,8 p.p
Grandes Redes 16,0% 15,0% lp.p 16,4% 14,3% 2,1p.p
IndUstria 3,5% 2,9% 0,6 p.p 3,7% 3,2% 0,5 p.p
Outros 0,3% 0,2% 01p.p 0,2% 0,6% -0,4p.p
TOTAL 100,0%  100,0% 100,0%  100,0%

(*) Atendimento direto

. . Participacéo na Receita \ Participacéo na Receita
Maiores Clientes Vendas 4710 T (3 oo R Vendas 2010 LiGniek e Drecwemies
(R$ Milhdes) = (R$ Milhdes) 4

e - - i
Sequéncia Acumulado | Na Faixa Acumulada \ Na Faixa fcumulad  a

Maior Cliente 1 42,9 5,8% 5,8% 157,7 5,5% 5,5%
49 Subsequentes 50 201,7 27,1% 32,9% 770,7 26,8% 32,3%
50 Subseqiientes 100 66,1 8,8% 41, 7% 259,6 9,0% 41,3%
900 Subsequentes 1.000 209,1 28,1% 69,8% 782,6 27,2% 68,5%
Demais Clientes  Todos clientes 225,1 30,2% 100,0% 901,5 31,5% 100,0%
TOTAL 744,9 2.872,1
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RESULTADOS DO PERIODO

__« RECEITA LIQUIDA

A Receita Liquida atingiu R$ 634,1 milhdes no 4T10, um acréscimo de 10,5% frente ao 4T09, e R$ 2.444,0
milhdes no ano de 2010, apresentando um crescimento de 4,1% frente ao ano de 2009, em funcéo,
principalmente, da evolucdo na receita liquida de biscoito e farinha e farelo.

4T10 4T09 Variagdes

Linhas de Produto IRec. Liquida Peso Prego Méd. |Rec. Liquida Peso  Preco Méd. Rec. Liquida Peso Preco Méd.

Biscoitos 344,3 93,6 3,68 310,4 89,8 3,46 10,9% 4,2% 6,4%
Massas 131,2 58,8 2,23 137,8 62,8 2,19 -4,8%  -6,4% 1,8%
Farinha e Farelo 1329 1418 0,94 104,1 125,2 0,83 27,7% 13,3% 13,3%
Margarinas e Gorduras 23,2 9,9 2,34 21,6 8,8 2,45 74% 12,5% -4,5%
Diversos 2,5 3,3 0,76 - - - - - -

TOTAL 634,1 307,4 2,06 573,9 286,6 2,00 10,5% 7,3% 3,0%

* Receita Liquida em R$ milhdes, Peso Liquido de Devolugdes em Toneladas Mil e o Prego Médio Liquido em R$/Kg.

2010 2009 Variacdes

Linhas de Produto  Rec. Liquida Peso Prego Méd. [Rec. Liquida Peso  Preco Méd. Rec. Liquida Peso Preco Méd.

Biscoitos 1.344,8  380,0 3,54 1.250,3 359,1 3,48 7,6% 5,8% 1,7%
Massas 518,8 241,1 2,15 572,8 251,9 2,27 9,4% 4,3% 5,3%
Farinha e Farelo 481,7 597,1 0,81 433,9 516,7 0,84 11,0% 15,6% -3,6%
Margarinas e Gorduras 92,2 38,5 2,39 90,9 37,5 2,42 1,4% 2, 7% -1,2%
Diversos 6,5 9,5 0,68 - - - - - -

TOTAL 2.444,0 1.266,2 1,93 2.347,9 1.165,2 2,02 4,1% 8,7% -4,5%

* Receita Liquida em R$ milhdes, Peso Liquido de Devolugdes em Toneladas Mil e o Prego Médio Liquido em R$/Kg.

Composicio da Receita Operacional Liguida
Vendas por Regido - 2010
[% da Receita Liquida de Descontos)

mMargarinas e Gorduras

mFarinha e Farelo

mMassas = 70,2%

mBiscoitos

uNordeste wSudeste wSul wDemaiz
4710 4709 2010 2009

Nota: Os diversos representaram 0,3% da receita operacional liquida do 4T10 e em 2010.

< BISCOITOS

A receita liquida de biscoitos  atingiu o total de R$ 344,3 milhdes no 4T10, um crescimento de 10,9% em
comparagdo ao 4T09, explicado pela combinacdo do aumento no volume de vendas , que somou 93,6 mil
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toneladas no 4710 em relacdo aos 89,8 mil toneladas do 4T09 (uma evolucdo de 4,2%) e aumento do preco
médio, que mostrou crescimento de 6,4% no periodo. O aumento no volume de vendas se verificou,
principalmente, nos produtos com as marcas Vitarella, Richester, Fortaleza e Treloso, e nos Estados de
Pernambuco, Bahia e Ceara.

No ano de 2010, a receita liquida de biscoitos  alcancou R$ 1.344,8 milh6es , um aumento de 7,6% em rela¢éo
ao ano de 2009, decorrente da evolugdo de 5,8% no volume de vendas, principalmente nos Estados do Ceard,
Pernambuco, Pard e Rio Grande do Norte, e nas marcas Vitarella, Richester, Fortaleza e Treloso, bem como do
aumento do preco médio de 1,7% em relagao a 2009.

__« MASSAS

A receita liguida de massas atingiu o total de R$ 131,2 milhdes no 4T10, uma reducdo de 4,8% em
comparagdo aos R$ 137,8 milhdes no 4T09, decorrente, principalmente, da queda de 6,4% no volume de vendas
de massas no 4T10, motivado, pela intensa dindmica competitiva, especialmente no Sudeste, e pelo fato do
mercado de massas no Brasil ndo estar crescendo no momento, segundo dados da AC Nielsen. Em contraponto,
o preco médio desta linha de produtos passou de R$ 2,19/Kg no 4T09 para R$ 2,23/Kg no 4T10, apresentando um
acréscimo de 1,8%.

No ano de 2010, a receita liquida de massas alcangou R$ 518,8 milhdes , uma diminuicdo de 9,4% em relagao
ao ano de 2009, decorrente do decréscimo de 4,3% no volume de vendas, e de 5,3% no preco médio liquido
desta linha. Destaca-se, que se desconsiderarmos as vendas de massas para o exterior, 0 volume de vendas
dessa linha de produto passa de 245,2 mil toneladas no ano de 2009 para 241,1 mil toneladas no ano de 2010,
apresentando uma reducéo de 1,7%.

Em 2011 a Companhia buscara a recuperacdo do volume de vendas através da ampliagdo das exportaces,
inclusive com contratos fechados no corrente ano, bem como no mercado interno, especialmente em areas onde
detém pequena participacdo de mercado, além de prosseguir fortalecendo sua posicdo em &reas com
participacdes relevantes e aumentar o nivel de utilizagdo de sua capacidade de produgéo.

—« FARINHA E FARELO DE TRIGO

A receita liquida de farinha e farelo de trigo  foi de R$ 132,9 milhdes no 4T10, um aumento de 27,7% em
comparacgdo ao 4T09, explicado pelo resultado do acréscimo de 13,3% no volume vendido e no preco medio,
influenciado pelo aumento no preco médio de aquisi¢cao do trigo, principal matéria prima.

No ano de 2010, a receita liquida de farinha e farelo de trigo  atingiu R$ 481,7 milhdes , um acréscimo de 11,0%
em relacdo ao ano de 2009, decorrente do acréscimo de 15,6% no volume vendido, e da queda de 3,6% no preco
médio, influenciado pela queda no preco médio de aquisi¢cao do trigo em reais.

<« MARGARINAS E GORDURAS

A receita liquida de margarinas e gorduras  passou de R$ 21,6 milhdes no 4T09 para R$ 23,2 milhdes no 4T10,
0 que representou uma evolucdo de 7,4% no periodo, em virtude do aumento de 12,5% no volume vendido e da
gueda de 4,5% no preco médio.
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No comparativo acumulado do ano 2010, a receita liquida de margarinas e gorduras  atingiu R$ 92,2 milhdes ,
um aumento de 1,4% em relacdo ao ano de 2009, decorrente do aumento de 2,7% no volume de vendas que
superou a queda de 1,2% no preco de venda.

" CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS

Os custos e despesas operacionais totalizaram R$ 533,2 milhdes no 4T10, o que representa um acréscimo de
9,0% em comparacédo aos R$ 489,3 milhdes no 4T09. Em 2010, os custos e despesas operacionais  somaram
R$ 2.031,2 milhdes frente os R$ 1.928,2 milhdes registrados em 2009. Os principais itens que levaram a este
resultado estdo detalhados nos quadros a seguir.

Custo dos Produtos Vendidos

Custos Operacionais AH% AH%
(R$ milhdes) 4T10 %RL 4T09 %RL 4T09-4T10 AH-%RL 2010 %RL 2009 %RL 2009-2010 AH -%RL
Matéria Prima 264,4 41,7% 237,5 41,4% 11,3% 0,3p.p 994,8 40,7% 945,1 40,3% 53% 04p.p
Trigo 136,4 21,5% 1146 20,0% 19,0 1,5p.p 4953 20,3%  466,1 19,9% 6,3% 04pp
Oleo 26,8 42% 19,1 3,3% 40,3% 0,9p.p 96,8 4,0% 82,4 3,5% 17,5% 0,5p.p
Agucar 21,2 33% 153 2,7% 38,6% 0,6 p.p 75,9 3,1% 53,1 2,3% 42,9% 0,8 p.p
Farinha de Terceiros 29,4 4,6% 42,0 7,3% -30,0% -2,7p.p 129,3 5,3% 155,1 6,6% -16,6% -1,3 p.p
Gordura de Terceiros 17,9 28% 20,8 3,6% -13,9% -0,8p.p 70,6 2,9% 85,0 3,6% -16,9% -0,7 p.p
Outros insumos 32,7 52% 257 4,5% 272% 0, 7p.p 1269 52% 1034 4,4% 22,7% 08 p.p
Embalagens 426 6,7% 38,7 6,7% 10,1% Op.p 1650 6,8% 164,3 7,0% 0,4% -0,2 p.p
Mao-de-obra 49,4 7,8% 42,9 7,5% 15,2% 0,3 p.p 179,6 7,3% 163,9 7,0% 9,6% 0,3 p.p
Gastos Gerais de Fabricagdo 346 55% 31,0 5,4% 11,6% O0,1p.p 1291 53% 1229 52% 50% 0,1p.p
Depreciacédo e Amortizagao 11,4 1,8% 9,4 1,6% 21,3% 0,2p.p 40,8 1,7% 37,7 1,6% 8,2% 0,1p.p
Diversos 0,8 0,1% 0,4 0,1% 100,0% Op.p 4,0 0,2% 3,3 0,1% 21,2% 0,1 p.p
Subvenges para investimentos  (25,5) -4,0% (21,00 -3,7% 21,4% -0,3p.p (89,6) -3,7% (84,3) -3,6% 6,3% -0,1p.p
TOTAL 377,7 59,6% 338,9 59,1% 11,4% O0,5p.p 1.423,7 58,3% 1.352,9 57,6% 52% 0,7 p.p

O volume de vendas liquido de devolugbes aumentou 7,3% no 4T10, enquanto os Custos Operacionais
evoluiram 11,4%, em valor absoluto. Estas variacdes decorreram, principalmente, das seguintes razdes:

I O aumento do custo médio do trigo em 7,3%, decorrente da alta dos precgos praticados no mercado para
aquisicdo desse insumo, conforme exposto no tépico de acompanhamento do mercado de commodities;

"’ O aumento do custo médio do 6leo vegetal em 24,7%, em fun¢@o do acréscimo do preco de aquisicdo
de ¢6leo de palma, conforme demonstrado anteriormente no acompanhamento do mercado de
commodities;

I A alta de 24,8% no custo do aglcar, em fungdo da queda na producdo do Brasil e perspectivas de
reducdo da exportacdo na india desta commodity, contribuindo para a elevacdo da sua cotagio no
mercado nacional e internacional;

A reducdo do custo de farinha de terceiros e do custo de gorduras de terceiros, ocasionada pelo
aumento da verticalizacdo da Companhia, ou seja, maior consumo de farinha de trigo e gordura vegetal
produzidos internamente;

"’ O aumento no custo de “outros insumos” decorrente, principalmente, da alta de 55,4% no custo do
cacau em po, utilizado na fabricacdo de biscoitos. Essa alta foi ocasionada por especulagfes no

Péagina 12 de 23




mercado e pelo fato da producdo de cacau ter sido inferior a demanda, visto que fatores naturais
afetaram negativamente a colheita dos seus maiores produtores;

I O acréscimo no custo da mao-de-obra, em fungao de acordos coletivos e para fazer face ao aumento de
16,4% nos volumes de produgéo;

O aumento com depreciacéo, em virtude, principalmente, da aquisicdo de maquinas e equipamentos
para a ampliacdo da capacidade de producédo da Companhia.

O aumento de 5,2% no Custo dos Produtos Vendidos do ano de 2010 em relagdo ao ano de 2009 foi influenciado
pelo crescimento de 8,7% no volume de vendas, além dos seguintes fatores:

A reducdo do custo médio do trigo em 5,1%, decorrente da desvalorizagdo do délar médio no ano de
2010 em 11,7% em relacdo ao do ano de 2009;

" O aumento do custo médio do 6leo vegetal em 4,3%, em funcdo do acréscimo do prego de aquisicdo de
Oleo de palma;

I A alta de 30,0% no custo do aglicar, em fungdo da queda na producdo do Brasil e perspectivas de
reducdo da exportacdo na india desta commodity, contribuindo para a elevacdo da sua cotagio no
mercado nacional e internacional;

"’ O aumento no custo de “outros insumos” decorrente, principalmente, da alta de 61,5% no custo do
cacau em po, utilizado na fabricacdo de biscoitos. Essa alta foi ocasionada por especulagées no
mercado e pelo fato da producdo de cacau ter sido inferior & demanda, visto que fatores naturais
afetaram negativamente a colheita dos seus maiores produtores.

Os demais componentes do CPV no comparativo anual, foram influenciados pelas mesmas razdes apresentadas
na analise do trimestre.

Despesas Operacionais

(D:;prrt‘aiﬁgeosgaeractonals 4T10 %RL 4T09 %RL 4_1_0/;':140/_(;_10 AH 9%6RL 2010 %RL 2009 %RL 200A9':2/(°)10 AH -%RL
Vendas 113,4 17,9% 1152 20,1% -1,6% -22p.p 446,8 183% 451,6 19,1% -1,1% -0,8p.p
Administrativas e gerais 324 51% 26,7 4,7% 21,3% 04p.p 1118 4,6% 99,8 4,3% 12,0% 0,3 p.p
Honoréarios da administracédo 24 0,4% 2,2 0,4% 9,1% Op.p 79 0,3% 72 0,3% 9,7% 0p.p
Tributarias 3,8 0,6% 4,9 0,9% -22,4% 0,3 p.p 15,7 0,6% 15,3 0,7% 26% -0,1p.p
Depreciac&o e amortizag&o 3,3 0,5% 3,0 0,5% 10,0% 0p.p 12,7 0,5% 11,8 0,5% 7,6% 0p.p
Outras desp./(rec.) operac. 0,2 0,0% (1,6) -0,3% -1125% 0,3 p.p 12,6 0,5% (10,4) -0,4% -221,2% 0,9 p.p
TOTAL 155,5 24,5% 150,4 26,2% 3,4% -1,7p.p 6075 24,9% 5753 24,5% 56% 0,4p.p

No 4T10, as despesas com vendas apresentaram uma reducdo de 1,6% em relacdo ao 4T09, influenciado,
principalmente, pela diminuicio nas despesas com verbas contratuais e bonificagdes, provenientes,
essencialmente, da adequacao de contratos firmados entre a Companhia e seus clientes para melhor ajusta-los a
realidade de mercado, reducdo nas despesas com publicidade e propaganda e na provisdo de créditos de
liguidagéo duvidosa. Em contraponto, houve aumento nas despesas com fretes e carretos, decorrente da evolucdo
do volume de vendas e nas despesas com pessoal e encargos provenientes dos acordos coletivos.

Em 2010, as despesas com vendas atingiram R$ 446,8 milhfes, apresentando um decréscimo de 1,1% em
relacdo a 2009, influenciado, principalmente, pelas mesmas razdes apresentadas acima, além da redugao com
indenizacBes trabalhistas registradas no 1T09, decorrentes do processo de reestruturacdo do modelo de
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distribuicdo em alguns Estados, reducdo com publicidade e propaganda e na provisdo com devedores duvidosos.
Em contraponto, houve aumento nas despesas com fretes e carretos, decorrente da evolugdo do volume de
vendas e nas despesas com pessoal e encargos provenientes dos acordos coletivos.

As despesas administrativas aumentaram 21,3% no 4T10 em relacdo ao 4T09 e 12,0% no comparativo entre
2010 e 2009, em virtude do aumento das despesas com pessoal, em decorréncia de acordos coletivos e do
aumento da aliquota de contribuicdo patronal paga a previdéncia social, assim como gastos com servicos de
assessoria empresarial e honorarios advocaticios.

Os honorarios da administracdo  passaram de R$ 2,2 milhGes no 4T09 para R$ 2,4 milhdes no 4T10. No
acumulado do ano de 2010 atingiu 7,9 milhdes, que representa um acréscimo de 9,7% em comparacao ao ano de
2009 em funcdo do reajuste salarial da diretoria estatutaria da Companhia.

No ano de 2010, as outras despesas operacionais totalizaram R$ 12,6 milhdes , oriundas, basicamente, do
recolhimento complementar de ICMS, no Estado do Rio Grande do Sul, relativo ao exercicio de 2006 a 2009 e do
complemento da proviséo para contingéncias trabalhistas. Em 2009, as outras receitas operacionais foram de 10,4
milhGes, oriundas, basicamente, do resultado da venda de ativos ndo relacionados com as atividades da
Companhia.

=« RESULTADOS FINANCEIROS

0, 0,
Resultado Financeiro (R$ Milhdes) 4710 4709 4T(¢9‘_—|4/'(;'10 2010 2009 200A9|_-|2/€)10
Receitas Financeiras 7,6 11,9 -36,1% 39,4 127,9 -69,2%
Despesas Financeiras 9,6) (22,2) -56,8% (55,3) (141,2) -60,8%
TOTAL (2,0 (10,3) -80,6% (15,90 (13,3) 19,5%

Para melhor compreenséo das variacées ocorridas no resultado financeiro, optou-se por evidenciar e analisar as
receitas e despesas financeiras sem o efeito das variagbes cambiais do periodo, como demonstrado no quadro
abaixo:

AH% AHY%
Resultado Financeiro (R$ Milhdes) 4TI00 4109 470947110 2010 2009 5009.2010
Receitas Financeiras 6,7 4,1 63,4% 18,5 25,0 -26,0%
Despesas Financeiras 9,0) (17,2) A7,7% (42,6) (78,2) -455%
Variagdes Cambiais 0,3 2,8 -89,3% 8,2 39,9 -79,4%
TOTAL 2,0 (10,3) -80,6% (15,90 (13,3) 19,5%

O aumento de 63,4% nas receitas financeiras do 4T10 em relac@o ao 4T09 foi ocasionado pela obtencéo de
descontos de encargos financeiros mediante a renegociacado de financiamentos. Ja o decréscimo de 26,0%
observado nas receitas financeiras, na comparacdo entre o ano de 2010 e 2009, é decorrente da reducdo das
aplicacdes financeiras e titulos e valores mobiliarios nesses periodos. Tal reducdo ocorreu em funcéo de resgates
nesses ativos para pagamento de parcelas do preco de aquisicdo da Vitarella, de compras a vista de matérias-
primas e pagamento de financiamentos de insumos importados. A diminuicdo verificada nas despesas
financeiras nos periodos analisados é explicada, essencialmente, pela reducdo no endividamento total da
Companhia.

As variagdes cambiais passaram de uma receita de R$ 2,8 milhGes no 4T09 para uma receita de R$ 0,3 milh&o
no 4T10, e em 2010 as variagBes cambiais atingiram uma receita de R$ 8,2 milhdes , apresentando uma reducao
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de 79,4%. Esta reducdo apresentada no 4T10 e em 2010 é explicada, principalmente, pela diminuicdo do saldo de
passivos e ativos em Dolar ao longo de 2010, proporcionando & Companhia menor exposicdo aos efeitos da
variagcdo cambial. Vale destacar, que o resultado positivo com variagdo cambial de R$ 8,2 milhGes, registrado em
2010, foi decorrente da valorizagdo do Dolar frente ao Real de 7,7% ocorrida em janeiro de 2010, que rendeu a
Companhia receita de variagdo cambial sobre a venda de titulos e valores mobiliarios no exterior, além da
desvalorizagdo do ddlar ocorrida no 4T10 em 3,1%.

< IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

o AH% AH%
Imposto de Renda e Contribuicdo 4T10 4T09 2010 2009
. o~ 4T09-4T10 2009-2010
Social (R$ Milhdes)
IRPJe CSLL (6,4) 17,8 -136,0% 66,5 110,1 -39,6%
Incentivo Fiscal - IRPJ 0,1 (14,4) -100,7% @1,3) (55,2) -61,4%
TOTAL 6,3) 34 -2853% 452 549  -17,7%

O decréscimo de 136,0% no 4T10 e de 39,6% no imposto de renda e contribuicdo social em 2010 foi
decorrente da reducdo da base de calculo para a tributacéo, influenciada, principalmente, pelo beneficio fiscal
proporcionado por crédito aos acionistas de Juros sobre o Capital Proprio, no montante de R$ 87,5 milhdes ,
reduzindo a despesa de IRPJ e CSLL no valor de R$ 29,8 milhdes, sem considerar o efeito no incentivo fiscal do
IRPJ.

Os incentivos fiscais sobre o imposto de renda (IRPJ) tiveram uma diminuicdo de 100,7% no 4T10 e de 61,4%
em 2010, em funcéo da reducdo da base de célculo das subvencdes fiscais federais (Lucro da Exploragdo) em
decorréncia de: i) reducéo da base de calculo do IRPJ pela exclusao dos Juros sobre o Capital Préprio, conforme
mencionado anteriormente, limitando o valor do incentivo fiscal a obter; i) impacto do registro da amortizacdo do
agio da aquisicdo da Vitarella, iniciado em dezembro de 2009 a partir da sua incorporacao; iii) excluséo dos efeitos
do Regime Tributario de Transi¢cao de apuracao do Lucro Real (RTT), instituido pela Lei 11.941/09, que as normas
administrativas editadas pela Receita Federal do Brasil determinaram sua extensdo ao calculo do Lucro da
Exploracao (base dos incentivos federais).

E importante ressaltar que a Companhia entende que a extensdo do Regime Tributario de Transi¢do de apuragéo
do Lucro Real (RTT) ao Lucro da Exploracdo ndo tem base legal, pois esta base de célculo dos incentivos nao foi
incluida na supracitada Lei para efeito do RTT, o qual trata exclusivamente de aspectos relacionados a ajustes
das bases de célculo do IRPJ, da base de célculo da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido — CSLL, da
Contribuicdo para o PIS/PASEP e da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social — COFINS. Por
esta razdo, embora a Companhia tenha seguido a sua costumeira postura conservadora de observar as
determinacbes do Fisco, esta ultimando com seus advogados o ingresso da medida judicial necesséria para
reconhecer a ilegalidade dessa indevida modifica¢@o, por norma meramente administrativa, da base de célculo de
incentivos fiscais, bem como, mesmo se tivesse previsdo legal, a impossibilidade de alcancar seus atuais
incentivos por se tratarem de subvencdes concedidas por prazo certo e sob determinadas condicdes.
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__«  LUCRO LIQUIDO

O lucro liquido da Companhia passou de R$ 70,9 milhdes no 4T09 para R$ 105,2 milhdes no 4T10, um
acréscimo de 48,4%, e de R$ 351,5 milhdes em 2009 para R$ 351,7 milhdes em 2010, em face dos motivos ja
apresentados ao longo deste release.

<« EBITDA

EBITDA A PARTIR DO LUCRO LiQUIDO:

CONCILIACAO DO EBITDA (em R$ milhdes) 4T10 4T09  Variag ao 2010 2009 Variacao

Lucro Liquido 105,2 70,9 48,4% 351,7 SH18E) 0,1%
Imposto de Renda e Contribuic&o Social (6,4) 17,8  -136,0% 66,5 110,1 -39,6%
Incentivo de IRPJ 0,1 (14,4) -100,7% (21,3) (55,2) -61,4%
Receitas Financeiras (7,6) (11,9) -36,1% (39,4) (127,90 -69,2%
Despesas Financeiras 9,6 22,2 -56,8% 55,3 141,2 -60,8%
Depreciagdo e Amortizagao sobre CPV 11,4 9,4 21,3% 40,8 37,7 8,2%
Depreciagdo e Amortizagao Despesas Adm/Com 3,3 3,0 10,0% 12,7 11,8 7,6%
EBITDA 115,6 97,0 19,2%  466,3 469,2 -0,6%
Margem EBITDA 18,2% 16,9% 1,3 p.p 19,1% 20,0% -0,9p.p

EBITDA A PARTIR DA RECEITABRUTA:

CONCILIACAO DO EBITDA (em R$ milhdes) 4710 4T09  Varia¢ do 2010 2009 Variacao

Receita Bruta 749,5 674,0 11,2% 2.887,5 2.788,8 3,5%
Impostos e dedu¢fes sobre vendas (115,4) (100,1) 15,3%  (443,5) (440,9) 0,6%
Custos dos produtos vendidos - CPV (377,7) (338,9) 11,4% (1.423,7) (1.352,9) 5,2%
Depreciagdo e Amortizacdo sobre CPV 11,4 9,4 21,3% 40,8 37,7 8,2%
Despesas Operacionais (155,5) (150,4) 3,4%  (607,5) (575,3) 5,6%
Depreciagcdo e Amortizacdo Despesas Adm/Com 3,3 3,0 10,0% 12,7 11,8 7,6%
EBITDA 115,6 97,0 19,2% 466,3 469,2 -0,6%
Margem EBITDA 18,2% 16,9% 1,3 p.p 19,1% 20,00 -0,9 p.p

DiVIDA, CAPITALIZACAO E CAIXA

Curto Prazo 41,0 2450  -83,3%
Longo Prazo 235,2 260,9 -9,9%
Endividamento Total 276,2 505,9 -45,4%
(-) Caixa * (65,0) (127,1) -48,9%
(=) Divida Liquida 211,2 378,8  -44,2%
(+) Patrimonio Liquido 1.760,5 1.487,3 18,4%
Capitalizacédo 2.036,7 1.993,2 2,2%

* Inclui Disponibilidades e Titulos e Valores Mobiliarios de curto e longo prazo

Indicadores Financeiros 31/12/2010 31/12/2009 Variagdo

Divida Liquida / EBITDA Ajustado (Ult. 12 meses) 0,5 0,8 -37,5%
Divida Liquida / PL 12,0% 25,5% -13,5p.p
Endividamento / Ativo Total 11,7% 22,4% -10,7 p.p
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A Companhia, em funcdo de sua geracgédo de caixa, deu continuidade a reducdo de seu endividamento liquido no
4T10. Com relagdo ao grau de alavancagem financeira, representado pela relacdo divida liquida sobre o
patrimdnio liquido , o indicador ao final do 4T10 foi de 12,0% contra 25,5% no 4T09.

Endividamento (Em Milhdes) Indexador Juros (a.a.)* 31/12/2010 AV% 31/12/2009 AV% AHY%

Moeda Nacional 271,8 98,4% 444,3 87,8% -38,8%
BNDES - FINAME TILP 1,94% (2,15% em 31.12.09) 16,0 5,8% 29,0 5,7% -44,8%
BNDES - PSI R$ 4,52% (4,5% em 31.12.09) 46,3 16,8% 3,0 0,6% N/A
Financ. de Tiib. Estad. (PROVIN) TILP - 15,9 5,8% 16,7 3,3% -4,8%
Financ. de Triib. Estad. (DESENVOLVE) TILP - 3,0 1,1% 2,8 0,6% 7,1%
Financ. BNBFNE 10,00% 95,6 34,6% 91,9 18,2% 4,0%
MODERMAQ 11,81% em 31.12.09 - - 0,2 0,0% -100,0%
MODERMAQ (P6s) TILP 1,03% 2,7 1,0% 4,0 0,8% -32,5%
Financ. BNB -FNE-Capital de Giro 10,00% 1,2 0,4% 29 0,6% -58,6%
Financiamentos — BNDES AUTOMATICO TILP 2,4% 0,7 0,3% 05 0,1% 40,0%
Financiamentos — BNDES AUTOMATICO Tx Variawel 2,4% 0,3 0,1% 0,2 - 50,0%
Instrumento de Cesséo de Quotas da Vitarella 100% CDI - 90,1 32,6% 293,1 57,9% -69,3%
Moeda Estrangeira 4,4 1,6% 61,6 12,2% -92,9%
Financ. de importag&o insumos UsD 5% em 31.12.09 - 0,0% 56,3 11,1% -100,0%
Financ. de Maquinas e Equipamentos CHF Libor* + 1,50% 4,4 1,7% 53 0,01 -17,0%
TOTAL 276,2 100,0% 505,9 100,0%  -45,4%

* Taxa de Juros em 31/12/2010, exceto quando especificada outra data.

A Companhia opta por ndo realizar o hedge do preco de seus principais insumos, em fun¢cdo da sua capacidade
de armazenamento, acompanhamento do mercado e planejamento de compras. Temos passivos indexados a
moeda estrangeira (dolar em sua maior parte), decorrentes principalmente da importagéo do trigo e 6leo, conforme
demonstrado abaixo. A diminuicdo do passivo em délar deve-se a reducdo de financiamentos das compras de
matérias-primas e ao pagamento antecipado de financiamentos em moeda estrangeira, contribuindo, dessa forma,
para a diminuicdo da exposicdo cambial da Companhia.

Descricédo 31/12/2010 31/12/2009

Ativos (em USD milhdes) 0,2 35,8
Passivos (em USD milhdes) 2,7 35,4
SALDO (2,5) 0,4

INVESTIMENTOS

Investimentos (R$ milhdes) 4T10 4T09 Variacdo 2010 2009 V ariacdo

Instalagbes 0,9 0,4 125,0% 51 2,1 142,9%
Maquinas e Equipamentos 22,9 36,5 -37,3% 1025 80,6 27,2%
Obras Civis 6,5 4,6 41,3% 15,9 17,7 -10,2%
Veiculos 0,1 0,7 -857% 1,9 2,4  -20,8%
Computadores e Periféricos 1,3 0,3 333,3% 4,0 2,0 100,0%
Moweis e utensilios 0,5 0,1  400,0% 14 10,3 -86,4%
Outros 1,1 1,5 -26,7% 4,5 54  -16,7%
Total 33,3 44,1 -24,5% 135,3 120,5 12,3%
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Os investimentos totalizaram R$ 135,3 milhées em 2010 em comparagdo aos R$ 120,5 milhGes investidos em
2009. Os principais itens que compuseram 0s gastos com investimentos em 2010 foram: (i) a ampliagdo da
capacidade de produgdo e modernizacdo da fabrica de margarinas e gorduras localizada no Estado do Ceara, (ii)
a ampliacéo e modernizacdo da capacidade de moagem de trigo e derivados na unidade localizada no Estado da
Paraiba, (iii) a aquisicdo de linhas de massas para as unidades industriais situadas no Estado da Bahia e no
Estado do Rio Grande do Sul; (iv) a aquisi¢do de linhas de biscoitos para aumento da capacidade de produgdo na
unidade industrial situada no Estado de Pernambuco e na Bahia e (v) modernizagdo da unidade de moagem de
trigo localizado no Estado do Ceara. No 4T10 os investimentos totalizaram R$ 30,3 milhdes e os principais itens
foram: (i) a aquisi¢cdo das linhas de massas situadas no Estado do Rio Grande do Sul e no Estado de S&o Paulo;
(i) a ampliagdo da capacidade de moagem de trigo localizado no Estado da Bahia e (iii) a aquisicdo de linhas de
biscoitos para aumento da capacidade de producdo na unidade industrial situada no Estado do Ceard. Os
investimentos realizados tem como objetivo o aumento de capacidade para atendimento da demanda por nossos
produtos nas suas diversas areas de atuagéo.

Destaque-se que esse investimento de R$ 135,3 milhdes reflete a decisdo da Companhia de, aproveitando a
oferta pelo BNDES de linha de crédito a custos subsidiados, longo prazo de pagamento e caréncia, antecipar a
realizacdo de investimentos na modernizacao e expansao de sua estrutura de produgéo.

MERCADO DE CAPITAIS

O desempenho das ag¢des da Companhia entre o periodo de 18 de outubro de 2006 (IPO) a 28 de fevereiro de
2011 é demonstrado no gréafico abaixo. Em 28 de fevereiro de 2011, as a¢des MDIA3 estavam cotadas em R$
36,00, representando um valor de mercado de R$ 4,08 bilhdes . A média do volume diario negociado neste
periodo foi de R$ 2,5 milhdes. O Ibovespa fechou aos 67.219 pontos e o IGC em 7.310 pontos.

MDIA3 X IBOV X IGC

18/10/2006 a 280272011
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PRINCIPAIS FATOS ADMINISTRATIVOS

Na Reunido do Conselho de Administragdo, realizada em 25 de outubro de 2010, foram aprovadas, por
unanimidade as Informacdes Trimestrais — ITR relativas ao trimestre findo em 30 de setembro de 2010.

Em cumprimento ao disposto do art. 12, § 4° da Instrugdo CVM n° 358/02, em 22 de novembro de 2010 a
Companhia atingiu o percentual minimo de 25% de a¢8es em circulacao (free-float) apés a alienagédo de 9.200.000
(nove milhdes e duzentas mil) acbes ordinarias de emissdo da Companhia, representativas de 8,11% do capital
social, em leildo realizado na BM&FBOVESPA.

Na Reunidao do Conselho de Administracéo, realizada em 21 de janeiro de 2011, foi autorizado, por unanimidade,
a aquisicdo pela Companhia de ac¢des de sua préopria emissdo, sem redugcdo do capital social, para manutengdo
em tesouraria e posterior alienagdo em bolsa de valores ou mediante alienagdo privada no ambito do Plano de
Opcbes de Compra de Acgbes aprovado pela AGE de 04/12/2006. Poderao ser adquiridas até 12.623 (doze mil,
seiscentas e vinte e trés) a¢fes ordinarias da Companhia. O prazo maximo para a aquisicao das ac¢fes € de 180
dias (cento e oitenta) dias contados a partir da data de sua aprovagao.

TELECONFERENCIA DOS RESULTADOS DO 4T10 E 2010

Data: 02 de marcgo de 2011

Portugués:
11h00 (horario de Brasilia)
09h00 (horario de Nova lorque)

Portugués

Telefone: +55(11) 4688-6361
Cédigo: M Dias Branco

Replay:  +55(11) 4688-6312
Cédigo: 6508256

Transmissdo ao vivo pela internet: http://webcast.mz-ir.com/publico.aspx?codplataforma=2553

Inglés:
11h00 (horario de Brasilia)
09h00 (horario de Nova lorque)

Inglés

Telefone: +1 888 700 0802

+1 786 924 6977
Codigo: M Dias Branco
Replay: +55 (11) 4688-6312
Cddigo: 7790977

Transmissao ao vivo pela internet: http://webcast.mz-ir.com/publico.aspx?codplataforma=2554
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Sobre a M Dias Branco

A M. Dias Branco S.A., companhia com mais de meio século de existéncia, é lider na fabricagdo e venda de
biscoitos e massas alimenticias, atuando também nas linhas de produto de moagem de trigo, refino de 6éleo,
gorduras, margarinas e cremes vegetais. Suas marcas sao sindnimos de tradicdo e qualidade, estabelecendo um
vinculo de confianca e respeito com o consumidor.

Aviso Legal

As afirmacdes contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negoécios, projecBes sobre
resultados operacionais e financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento da M. Dias Branco
sdo meramente projecdes e, como tais, sdo baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro
dos negécios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de mudancas nas condi¢cbes de mercado, do
desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudancas
sem aviso prévio.

ANEXOS

Glossario dos ANEXOS

1) Demonstragbes dos Resultados: elaborada de acordo os numeros contabeis da Companhia,
contemplando os Pronunciamentos Técnicos emitidos pelo CPC aprovados pela CVM e preparadas de
acordo com o International Financial Reporting Standards (“IFRS”).

2) Balango Patrimonial: elaborado de acordo os nUumeros contabeis da Companhia, contemplando os
Pronunciamentos Técnicos emitidos pelo CPC aprovados pela CVM e preparadas de acordo com o
International Financial Reporting Standards (“IFRS”).

3) Demonstracdes dos Fluxos de Caixa: elaborada de acordo os numeros contdbeis da Companhia,
contemplando os Pronunciamentos Técnicos emitidos pelo CPC aprovados pela CVM e preparadas de
acordo com o International Financial Reporting Standards (“IFRS”).
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ANEXO 1

DEMONSTRAGCOES DOS RESULTADOS — AH% — AH%
(Em R$ milhdes) 4T09-4T10 2009-2010
RECEITA OPERACIONAL BRUTA 749,5 674,0 11,2%  2.887,5 2.788,8 3,5%
Venda de Produtos ou Seni¢os 749,5 674,0 11,2%  2.887,5 2.788,8 3,5%
DEDUCOES A RECEITA OPERACIONAL (115,4) (100,1) 15,3% (443,5) (440,9) 0,6%
Imposto/deducdes sobre vendas (115,4) (100,1) 15,3% (443,5) (440,9) 0,6%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 634,1 573,9 10,5%  2.444,0 2.347,9 4,1%
CUSTOS DOS PRODUTOS VENDIDOS 377,7) (338,9) 11,4% (1.423,7) (1.352,9) 5,2%
LUCRO OPERACIONAL BRUTO 256,4 235,0 9,1% 1.020,3 995,0 2,5%
DESPESAS OPERACIONAIS (155,5) (150,4) 3,4% (607,5) (575,3) 5,6%
Vendas (113,4) (115,2) -1,6% (446,8) (451,6) -1,1%
Administrativas e gerais (32,4) (26,7) 21,3% (112,8) (99,8) 12,0%
Honorarios da administragao (2,4) 2,2 9,1% (7,9) (7,2) 9,7%
Despesas tributarias (3,8) 4,9 -22,4% (15,7) (15,3) 2,6%
Despesas com depreciag&@o e amortizag&o (3,3) 3,0 10,0% (12,7) (11,8) 7,6%
Outras receitas (despesas) operacionais 0,2) 1,6 -112,5% (12,6) 10,4 -221,2%
RESULTADO OPERACIONAL - antes do Resultado Financei ro 100,9 84,6 19,3% 412,8 419,7 -1,6%
Receitas Financeiras 7,6 11,9 -36,1% 39,4 127,9 -69,2%
Despesas Financeiras (9,6) (22,2) -56,8% (55,3) (141,2) -60,8%
LUCRO (PREJUIZO) ANTES DA TRIBUTACAO 98,9 743 33,1% 396,9 406,4 -2,3%
Impostos de renda e contribui¢&o social 6,3 (3,4 -285,3% (45,2) (54,9) -17,7%
LUCRO LiQUIDO 105,2 70,9 48,4% 351,7 351,5 0,1%
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ANEXO 2
BALANCO PATRIMONIAL M. DIAS (Consolidado)
(Em milhdes) 31/12/2010 31/12/2009 Variagao
ATIVO
CIRCULANTE 680,4 650,3 4,6%
Disponibilidades 54,4 58,8 -7,5%
Titulos e valores mobiliérios - 12,1 -100,0%
Contas areceber de clientes 259,5 239,1 8,5%
Estoques 264,5 268,8 -1,6%
Impostos a recuperar 55,7 50,0 11,4%
Adiantamento a fornecedores 29,5 10,3 186,4%
Outras contas a receber - Partes relacionadas 0,8 1,4 -42,9%
Outros créditos 14,4 9,5 51,6%
Despesas antecipadas 1,6 0,3 433,3%
NAO CIRCULANTE 1.681,2 1.607,7 4,6%
Realizavel a longo prazo 146,0 151,0 -3,3%
Titulos e valores mobiliarios - 50,1 -100,0%
Aplicaces financeiras 10,6 6,1 73,8%
Depositos judiciais 30,8 25,1 22,7%
Impostos a recuperar 71,9 36,3 98,1%
Impostos diferidos 27,0 29,8 -9,4%
Incentivos fiscais / outros 5,7 3,6 58,3%
Investimentos 0,1 0,1 -
Imobilizado 977,7 899,1 8,7%
Intangivel 557,4 557,5 0,0%
TOTAL DO ATIVO 2.361,6 2.258,0 4,6%
PASSIVO
CIRCULANTE 287,2 463,7 -38,1%
Fomecedores 62,4 55,2 13,0%
Financiamentos e empréstimos com instituicdes financeiras 41,0 103,6 -60,4%
Financiamentos diretos - 141,4  -100,0%
Obrigagdes sociais e trabalhistas 62,1 61,9 0,3%
Impostos e contribui¢ des 47,4 33,6 41,1%
Adiantamentos de clientes 1,3 3,1 -58,1%
Outras contas a pagar 10,2 9,9 3,0%
Dividendos propostos 53,9 47,7 13,0%
Subvengdes govemamentais 8,9 7,3 21,9%

NAO CIRCULANTE

Exigivel a longo prazo 313,9 307,0 2,2%
Financiamentos e empréstimos com instituicfes financeiras 145,1 109,2 32,9%
Financiamentos diretos 90,1 151,7 -40,6%
Impostos e contribuigGes 1,8 2,9 -37,9%
Impostos diferidos 26,4 1,7 1452,9%
Contas a pagar 2,8 1,9 47,4%
Provisdo para contingéncias 47,7 39,6 20,5%

PATRIMONIO LiQUIDO 1.760,5 1.487,3 18,4%

Capital social 746,5 728,3 2,5%

Reservas de capital 126,4 126,4 0,0%

Ajuste de avaliag&o patrimonial 0,1 0,9 -1111%

Reservas de lucros 860,2 623,2 38,0%

(-) AgBes em tesouraria - @,7) -100,0%

Dididendos adicionais propostos 33,6 28,60 17,5%

Prejuizos acumulados (6,3) (13,60) -53,7%

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 2.361,6 2.258,0 4,6%
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ANEXO 3

A 0 0
DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA AH% 2010 2009 AH%

(Em R$ milhdes) 4T09-4T10 2009-2010
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro liquido antes do imposto de renda e da contri buicdo social 98,9 74,2 33,3% 396,9 406,4 -2,3%
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilida des geradas
pelas atividades operacionais:

Depreciacao e amortizagdo 14,8 12,0 23,3% 53,6 49,5 8,3%
Custo na venda de ativos permanentes 3,1 0,3 933,3% 2,9 13,7 -78,8%
Atualizagéo dos financiamentos e aplicagdes financeiras 4,2 36,0 -88,3% 27,0 10,2 164,7%
Proviséo de imposto de renda sobre financiamentos 0,1 - - 0,5 - -

Recebimento de Juros e dividendos 1,6 6,5 -75,4% 1,6 6,5 -75,4%
Juros e variagdes cambiais pagos (20,6) (7,1) 190,1% (61,2) (114,8) -46,7%
Imposto de renda e contribui¢cdo social pagos (13,9 ( 157 -11,5%  (44,8) (65,8) -31,9%
Liberacédo de incentivos para Reinvestimentos - 4,0 -100,0% 1,6 4,0 -60,0%

VariacGes nos ativos e passivos

(Aumento) redugcdo em contas a receber de clientes (3,5 20,4 -117,2%  (20,4) 14,7) 38,8%
(Aumento) redugao nos estoques (2,6) 25,9 -110,0% 52 4,9 8,2%
(Aumento) redugdo em titulos e valores mobiliarios - 41,7) -100,0% - - -
(Aumento) redugdo nos impostos a recuperar (16,4) 13,5 -221,5%  (39,4) 25,9 -252,1%
(Aumento) redugcdo em outras contas a receber (31,6) 8,1 -490,1%  (32,7) (16,1) 103,1%
Aumento (reducéo) em fornecedores 2,0 7,0 -71,4% 7,1 3,2 121,9%
Aumento (redugdo) nos impostos e contribuicbes 27,8 (34,6) -180,3% 36,2 4,8) -854,2%
Aumento (reducéo) nas subvenc¢des governamentais (1,6) (5,0 -68,0% 1,5 2,4) -162,5%
Aumento (redug&o) em contas a pagar e provisées (13,7) ,5) 813,3% 7,7 29,0 -73,4%
Disponibilidades liquidas geradas pelas atividades operacionais 48,6 102,3 -52,5% 3434 334,7 2,6%

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Aquisicao de imobilizado, diferido e intangivel (36,0) (31,3) 15,0% (127,3) (116,5) 9,3%
Fluxo de caixa da aquisicédo de participagdo societéaria (58,9) - - (176,5) (117,6) 50,1%
Aplicagédo financeira a longo prazo - - - (3.8) - -
Aquisicao de agdes em tesouraria - - - 0,0 (10,3) -100,0%
Venda de a¢cbes em tesouraria 0,4 2,3 -82,6% 3,2 3,9 -17,9%
Venda de titulos e valores mobilirios (1,6) 28,7 -105,6% 63,7 28,7 122,0%
Disponibilidades liquidas aplicadas pelas atividade sde investimentos (96,1) (0,3) 31933,3% (240,7) (211,8) 13,6%

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

Pagamento de lucros distribuidos - - - (76,3) (31,7) 140,7%
Aquisicao de financiamentos 8,5 5,8 46,6% 127,3 2293 -44,5%
Pagamentos de financiamentos (54,8) (135,1) -59,4% (158,1) (410,6) -61,5%
Recebimento de rendimentos na operagdo com hedge - - - - 56,3 -100,0%
Disponibilidades liquidas aplicadas pelas atividade s de financiamentos (46,3) (129,3) -64,2% (107,1) (156,7 ) -31,7%
Demonstracao do aumento (redugéo) nas disponibilida des (93,8) (27,3) 243,6% 4,4) (33,8) -87,0%
No inicio do periodo 148,2 86,1 72,1% 58,8 92,6 -36,5%
No final do periodo 54,4 58,8 -7,5% 54,4 58,8 -7,5%
Aumento (reducao) nas disponibilidades (93,8) 27,3) 243,6% @4,4) (33,8) -87,0%
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