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COMENTARIO DO DESEMPENHO

A EMPRESA

Somos uma empresa especializada no fornecimento de sistemas integrados,
equipamentos e servicos para as areas de infraestrutura, voltada
principalmente aos setores de energia elétrica, 6leo & gas, mineracdo &
siderurgia e transporte metroferroviario.

Contamos com um dos maiores e mais bem equipados parques fabris da
América Latina, localizado em Araraquara, no interior do Estado de Séo
Paulo, onde séo fabricados nossos equipamentos pela controlada IESA -
Projetos, Equipamentos e Montagens S/A.

Baseado na divulgacdo dos investimentos publicos federais para 2012, que
poderdo ultrapassar 20% do PIB, bem como no Plano de Investimentos de
grandes companhias brasileiras como a Petrobras, Vale do Rio Doce, CSN,
Usiminas e outras; vislumbramos anos de continuidade de crescimento, uma
vez que as nossas empresas estado focadas e preparadas para aproveitar o
desenvolvimento em infraestrutura do Pais, contribuindo também para isso
os eventos da Copa de 2014 e Olimpiadas de 2016.

A Companhia atua com trés grandes segmentos na producdo de uma
grande gama de bens de capital.

Segmento de Geracdo & Equipamentos

As principais divisées de negocios da nossa controlada IESA — Projetos,
Equipamentos e Montagens S.A., a qual conta em Araraquara-SP com um
parque industrial instalado de 823.000 m2 de terreno e area coberta superior
a 140.000 m2, sdo as seguintes:

% Divisdo de Movimentacdo de Materiais e Mineracdo: Pontes rolantes e
inimeros equipamentos para movimentagdo de minério.

% Divisdo de Equipamentos de Processo: Fabricacdo e montagem de unidades
de processo para refinarias, plantas quimicas e petroquimicas, celulose e papel,
cimento, cervejarias e industria alimenticia. Uma das principais fornecedoras de
equipamentos para a Petrobras.

7
0’0

Divisdo de Geracdo de Energia: A Joint-Venture Andritz Hydro INEPAR
onde a participacdo da INEPAR é de 50% do capital, dedica-se a fabricacdo de
geradores e turbinas para usinas hidrelétricas. Em 2011, inaugurou o 1°
laboratério de Ensaios de Modelos Reduzidos para Turbinas Hidraulicas do
Brasil, no parque industrial da IESA/INEPAR.

% Divisdo de Equipamentos Hidromecanicos: Produgdo de comportas,
condutos for¢ados, grades, barramentos blindados e servomotores.

% Divisdo de Compensacdo Reativa: atua fortemente nos setores de
Transmissdo e Distribuicdo de Energia Elétrica, com a fabricacdo e
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fornecimento de equipamentos para melhorar a eficiéncia dos Sistemas
Elétricos.

Segmento de Construcdo & Montagem
Voltado para os negdécios em infraestrutura e saneamento

% Divisédo de Transporte Metroviario: Reforma e fabricacdo de trens de
passageiros.

% Divisdo de Infraestrutura e Saneamento: Através da nossa joint-
venture TIISA — Triunfo lesa Infraestrutura S/A, atuamos nas areas
metroviaria, ferroviaria, saneamento e outros.

Segmento de Oleo & Géas

As atividades da subsidiaria IESA Oleo e Gas se tornam cada vez mais
abrangentes em projetos relativos as atividades da Petrobras, como o
contrato para implantacdo da unidade de hidrocraqueamento (HDT) do
Comperj, através do consorcio entre a IESA Oleo & Gas, Queiroz Galvdo e
Galvdo Engenharia, e do contrato para fornecimento da plataforma de
producao de petrdleo P63 em consércio com a Construtora Camargo Corréa.

A empresa é fornecedora classe A da Petrobras, apresentando em 31 de
marco de 2012, um saldo da carteira de encomendas de R$ 1.4 bilhdes, o
gue Ihe possibilitara nos préximos exercicios, continuado desempenho.

REESTRUTURACAO OPERACIONAL

A Companhia vem ao longo dos dultimos anos reestruturando suas
operacdes, visando a criagdo de maior valor aos acionistas e focando
recursos em seu “core business”.

Em obediéncia ao Plano Geral de Reestruturacdo, os fundadores e
controladores da INEPAR S.A. aprovaram por unanimidade que todas as
atividades operacionais das empresas coligadas estardo vinculadas a
propria INEPAR S/A.

Este processo ja foi iniciado em 2011, com a transferéncia para IESA
Projetos Equipamentos e Montagens S.A. da participagcao de 20% que a IAP
(INEPAR Administracdo e Participacfes) detinha na TIISA Triunfo - lesa
Infraestrutura S.A. Desta forma se consolida a participacédo da IESA Projetos
na TIISA em 50%.

Outro evento altamente significativo para a Companhia foi a aquisicdo em
31/03/2012 de 50% de participacdo no estaleiro da C.B.D. (Companhia
Brasileira de Diques) localizado no Rio de Janeiro. Como acionista
majoritaria, a IAP (INEPAR Administracdo e Participacdes) vendeu sua
participagdo para a INEPAR S.A., que pagou pela aquisicdo com Titulos da
Divida Publica Federal Externa (TDPs) hoje em sua carteira. Essa aquisi¢cao
€ muito positiva para a Companhia, pois o Estaleiro além dos ativos
propriamente ditos possui um contrato de locacdo de longo prazo com a
Petrobras, o que demandard investimentos significativos no estaleiro a
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serem feitos pela INEPAR e pela Petrobras conforme previsto no contrato,
valorizando ainda mais o imével e o negdcio.

Cumpre frisar que todos os investimentos ali realizados passam a incorporar
os ativos da C.B.D. (Companhia Brasileira de Digques) por exigéncia de
clausula contratual. A Petrobras contratou e esta por contratar cerca de R$
450 milhdes em obras e equipamentos para o Estaleiro. Alguns contratos de
construcdo de plataformas ja foram alocados pela Petrobras para serem
realizados no Estaleiro Inhauma.

A IAP (INEPAR Administracéo e Participagdes) aceitou como pagamento 0s
Titulos da Divida Externa Publica da carteira da INEPAR S/A, a0S mesmos
valores corrigidos quando aportados na Companhia.

A Companhia ja deu inicio aos processos de aquisicdo de maquinarios
importados, adequados e montagem da fabrica da INNOVIDA em Curitiba. A
fabricacdo e comercializacdo deste produto de tecnologia construtiva inédita,
baseada em polimeros compostos estruturais, cujo custo-beneficio trard
inovacado para o setor construtivo e beneficio ao consumidor final.

Estimamos que essa nova unidade, quando entrar em estagio de producéo,
trard mais rentabilidade com fluxo de caixa adicional muito positiva para a
Companhia.

O protétipo de um modelo de casa projetada dentro das especificacbes do
programa “Minha Casa minha Vida” do Governo Federal j4 esta disponivel
em nossas instalacées na Cidade Industrial de Curitiba (CIC), sendo visitada
por varias instituicdes relacionadas ao mercado habitacional.

Para maiores detalhes sobre o método construtivo e tecnologia, sugerimos
visitar a pagina http://www.inovatecsystem.com/ ainda somente no idioma
inglés.

DESEMPENHO COMERCIAL

Apresentamos a seguir a evolugcdo da carteira de encomendas e pedidos
desde o0 ano de 2006, onde podemos verificar a evolucao dos saldos a cada
ano, reflexo do Plano de Reestruturacdo da INEPAR e de suas empresas
controladas e coligadas, iniciado a partir de 2003.
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Através do robusto desempenho dos ultimos anos, estamos conseguindo
manter a carteira num patamar acima do R$ 3.0 bilhdes, através do esforco
comercial consolidado coordenado pela nossa controlada IESA, com as
joint-ventures, participacdes consorciais, acordos mercadoldgicos e
tecnolégicos. O desempenho comercial apresentado nos ultimos anos
consolidou a Companhia e demonstra que ela esta preparada para enfrentar
um mercado que se tornou altamente competitivo e globalizado.

A carteira de encomendas ao final Marco de 2012 estava assim distribuida,
por segmento de atuacao:

Construgdes &
Montagem; 13,4%

Oleo & Gas; 46,0

Geragéo &

Equipamentos;
40,0%

DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO

A receita operacional bruta no 1°. Trimestre de 2012 atingiu a cifra recorde
de R$ 390,3 milhées no consolidado contra R$ 306,8 milhdes em marco de
2011, representando um crescimento de 27,2%. Esse crescimento esta
acima do crescimento das atividades industriais do setor de acordo com
dados da ABIMAQ, que reportou aumento de faturamento de 5,1% no
trimestre.

Apresentamos abaixo a evolucdo dos valores da receita bruta trimestrais
desde o ano de 2006, onde notamos que a receita efetivamente dobrou
nesse periodo, crescimento este obtido pela Companhia em conseqiéncia
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das reestruturacdes que vem sendo efetuadas desde 2003, bem como das
reorganizacbes efetuadas nas areas industriais, de servicos e
administrativas.

Receita Bruta em 31 de marco
em milhdes de R$
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Mesmo com o crescimento acentuado da receita, a Companhia tem
conseguido manter a margem bruta consolidada dentro dos niveis historicos
relativamente a receita, fechando o 1° trimestre com 18,9% comparado com
18,8% no mesmo trimestre de 2011.

O grafico abaixo mostra a margem bruta anual de 2006 a 2011, e
comparativa do 1°. trimestre de 2012 com 2011, onde a consisténcia do
percentual tem sido mantida em grande parte devido a inovacdo de
tecnologia e melhoria de produtividade.

Margem Bruta
milhdes R$ 289,7

dez/06 dez/07 dez/08 dez/09 dez/10 dez/11 mar/11 mar/12
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N&o obstante a estabilidade econdmica brasileira alcangada nos ultimos
anos com a valorizacdo do Real em relacdo as moedas fortes, o que tem
provocado um aumento significativo na competitividade do mercado
brasileiro, provocando uma diminuicdo nas margens percentuais o que vem
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sendo combatido pela Companhia com o aumento no volume das
operagoes.

A geracéo de caixa operacional consolidado, medida pelo EBITDA, produziu
R$ 30,6 milhdes e margem de 8,5%, comparado com R$ 22,8 milhdes e
8,1% no mesmo periodo de 2011.

No grafico abaixo mostramos histérico do EBITDA desde 2006, que constata
um fechamento neste trimestre de 2012 acima da média sazonal, indicando
que a geracao de caixa operacional continua num ritmo bastante saudavel.

EBITDA ns 894
milhdes R$ 80,7 ’

70,8

dez/06 dez/07 dez/08 dez/09 dez/10 dez/l1l mar/ll mar/12

o EBTDA —— Margem EBITDA

A Companhia fechou o 1° trimestre com disponibilidade imediata acima de
R$ 900 milhdes, em linha com o saldo de dezembro de 2011, e 3% acima do
mesmo periodo de 2011, devido a uma posi¢cdo mais baixa de estoque atual
e aumento da posicdo de contas a receber, conforme quadro abaixo

DISPONIBILIDADE IMEDIATA 10.T 12/ 11

Em R$ mil 2012 2011
Caixa e equivalentes 166.795 131.268
A receber Clientes 432.235 345.251
Estogue 309.720 405.758
TOTAL 908.750 882.277

3,0% 16,0%

Em valores absolutos, as despesas com vendas, gerais e administrativas
apresentaram um aumento nominal de 5,7% no consolidado nesse trimestre
em relacdo ao mesmo periodo de 2011, fechando o trimestre com o valor de
R$ 44,7 em comparacao com o valor de R$ 42,3 de 2011.

O saldo liquido acumulado das despesas financeiras consolidado neste 1°
trimestre totalizou o montante de R$ 29,0 milhdes, tendo apresentado um
acréscimo de R$ 13,2 milhdes em relagdo ao 1° trimestre de 2011. Esse
aumento reflete em grande parte um incremento no nivel de alavancagem,
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além de encargos financeiros sofridos em funcdo de repactuamento da
divida tributaria.

O resultado liquido do 1° trimestre de 2012 acumulou uma perda de R$ 7,9
milhdes, em comparac¢do com o lucro de R$ 2,7 milhdes no mesmo periodo
do exercicio de 2011, sendo que o principal fator para essa variacdo
negativa foi 0 aumento nas despesas financeiras.

RECURSOS HUMANOS

Na gestdo de Recursos Humanos, a empresa tem adotado politicas de
incentivo ao treinamento e ao desenvolvimento de carreira, principalmente
junto ao seu pessoal de producdo, facilitando o atendimento a forte demanda
de producao, garantindo elevados padrdes de qualidade e melhorando seus
indices de produtividade.

Ao final de marco de 2012, a Companhia contava com aproximadamente
6.500 colaboradores diretos e indiretos, alocados na unidade fabril de
Araraguara, nos escritorios, canteiros de obras e nas empresas coligadas e
controladas. O corpo funcional da Companhia é altamente qualificado e
atende plenamente as mais exigentes normas e especificacbes de
qualidade.

AUDITORIA EXTERNA

Atendendo ao disposto no paragrafo 1° do artigo 28 da instrugdo CVM
308/99, foi efetuada a mudanca dos auditores independentes para 0s
exercicios de 2012 a 2014, ficando os trabalhos de auditoria a cargo da
BAKER TILLY BRASIL AUDITORES INDEPENDENTES S/S.

*kkkk
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Balancos Patrimoniais

Periodo findo em 31 de margo de 2012 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
ATIVO Nota 31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
Circulante
Caixa e Equivalentes de Caixa 5 13.391 13.054 166.795 267.357
Clientes
Contas a receber de clientes faturados 6 10.527 9.586 242.020 208.101
Contas a receber de clientes a faturar 6 7.661 7.661 190.215 172.735
Titulos e valores mobiliarios 7 50.969 50.764 74.691 74.674
Estoques 8 7.628 7.752 309.720 295.367
Titulos a receber 9 15.544 15.424 32.983 161.402
Investimentos/Bens destinados a venda 10 - - 203.854 203.854
Créditos de impostos 11 35.126 36.590 142.394 126.073
Dividendos a receber 28.213 25.134 3.079 -
Despesas antecipadas 213 194 4.360 4.740
Outros créditos 12 8.130 8.226 102.183 96.985
Total do Ativo Circulante 177.402 174.385 1.472.294 1.611.288
Nao Circulante
Realizavel a longo prazo
Clientes
Contas a receber de clientes faturados 6 - - 875 875
Contas a receber de clientes a faturar 6 106.893 107.587 157.225 157.919
Empresas ligadas 23 82.071 108.613 106.037 85.824
Titulos a receber 9 25.232 25.325 32.833 33.346
Titulos e valores mobiliarios 7 203.192 377.034 595.656 1.038.531
Créditos de impostos 11 54.257 54.189 90.416 91.625
Dep6sitos judiciais 12.673 13.059 25.878 25.668
Outros créditos 12 - - 88 104
Investimentos 13 1.747.095 1.125.398 887.440 275.153
Imobilizado 14 157.186 158.357 385.387 383.532
Intangivel 15 9.280 9.898 55.362 56.194
Total do Ativo Nao Circulante 2.397.879 1.979.460 2.337.197 2.148.771
Total do Ativo 2.575.281 2.153.845 3.809.491 3.760.059

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Balancos Patrimoniais

Periodo findo em 31 de margo de 2012 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

(Em milhares de reais)

PASSIVO

Circulante
Fornecedores
Financiamentos e empréstimos
Debéntures
Salarios e encargos sociais

Impostos e contribuigdes a recolher
Dividendos propostos

Provisdo de custos e encargos
Adiantamentos de clientes
Titulos a pagar

Outras contas a pagar

Total do Passivo Circulante

N&o Circulante
Exigivel a longo prazo

Financiamentos e empréstimos
Debéntures
Impostos e contribui¢des a recolher
Empresas ligadas
Provisdo para impostos diferidos
Adiantamentos de clientes
Titulos a pagar
Provisdo para contingéncias
Outras contas a pagar

Total do Passivo Nao Circulante

Patriménio Liquido
Participacdo dos minoritarios
Patrimonio liquido da controladora
Capital social
Gasto com subscrigdo de acdes
Reserva de capital
Reserva de reavalia¢do
Reserva de Lucros
Ajuste de avaliacdo patrimonial

Total do Patriménio Liquido

Total do Passivo e do Patriménio Liquido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota

16
17
18
23
221
20
21
24

25

Controladora

Consolidado

31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
5.518 5.383 153.910 174.342
480.049 486.233 760.678 758.546
43.735 42.323 102.090 92.037
1.662 1.354 76.002 77514
42.722 40.395 141.036 131.468
10.493 10.493 10.697 13.225
9.034 9.034 55.238 54.783
2.454 2.454 339.403 310.652
99.008 99.959 25.068 26.412
4,682 2.024 42.369 51.543
699.357 699.652 1.706.491 1.690.522
257.908 245.338 377.608 360.728
2.159 2.169 153.069 166.114
364.024 360.606 548.748 534.336
434.231 11.933 69.485 40.708
78.101 78.376 160.336 160.429
- - 4.825 2.463
66.662 66.451 59.217 59.112
72.350 72.350 87.987 87.987
1.662 1.805 24.658 24,569
1.277.097 839.028 1.485.933 1.436.446
- - 18.240 17.926
398.977 398.977 398.977 398.977
(3.073) (3.073) (3.073) (3.073)
4621 4621 4621 4621
79.358 80.155 79.358 80.155
38.064 52.510 38.064 52.510
80.880 81.975 80.880 81.975
598.827 615.165 598.827 615.165
598.827 615.165 617.067 633.091
2.575.281 2.153.845 3.809.491 3.760.059
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Demonstracoes de Resultados

Periodos findos em 31 de margo de 2012 e 31 de marco de 2011.

(Em milhares de reais)

Receita operacional liquida
Custos dos produtos e servigos

Lucro bruto

Receitas [despesas] operacionais
Despesas com vendas
Perdas/Reversdes no receb. de crédito com clientes
Administrativas e gerais
ProvisGes de futuras perdas operacionais
Outras receitas e despesas operacionais
Resultado da equivaléncia patrimonial

Resultado operacional

Despesas financeiras
Receitas financeiras

Resultado antes do imposto de renda
Imposto de Renda e Contribui¢do Social - Corrente
Imposto de Renda e Contribui¢do Social - Diferido
Participagdes acionistas minoritarios

Lucro(Prejuizo) Liquido do Periodo

Quantidade de agdes ordinérias ao final do periodo
Quantidade de acdes preferenciais ao final do periodo

Lucro bésico e diluido por lote de mil agbes ordinarias - R$
Lucro basico e diluido por lote de mil agbes preferenciais - R$

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

Controladora Consolidado
Nota  31/03/2012 31/3/2011 31/03/2012 31/3/2011
7.976 - 360.290 279.487
(4.037) - (292.042) (226.925)
3.939 - 68.248 52.562
6.831 9.732 (42.454) (34.511)
(364) (351) (6.165) (5.960)
- - (442) -
(5.832) (4.887) (41.824) (38.553)
- - (6) (57)
362 9.156 5.976 10.054
12.665 5.814 7 5
10.770 9.732 25.794 18.051
28 (39.348) (17.757) (87.443) (58.192)
28 20.393 11.710 58.489 44,957
(8.185) 3.685 (3.160) 4.816
222 139 142 (2.441) (1.403)
222 174 (1.108) (1.990) (2.732)
- - (281) 2.038
(7.872) 2.719 (7.872) 2.719
37.164.791 37.164.791
58.495.139 58.495.139
(77,54) 26,79
(85,30) 29,47
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Demonstragdes das MutagGes do Patrimdnio Liquido

Periodo findo em 31 de marco de 2012 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais)

Capital Social Reservas de Lucros Lucros ou Adiantamento Outros Resultados Abrangentes Patriménio Participag&o dos
(-) Gastos com Lucros a (Prejuizos) para Futuro Reservas Custo Ajuste de Liquido dos Na&o Controlado- Patriménio
Subscrigéo Reservas Reserva Agdes em Disposicéo Acumu- Aumento de de Atribuido  Avaliagdo Acionistas da res no Patr.Liq. Liquido
Subscrito A integralizar de acdes de Capital Legal Tesouraria Assembléia lados Capital - AFAC Reavaliagdo AAP Patrimonial Controladora das Controladas Total
Em 31 de dezembro de 2010 263.280 - (1.610) 4.621 2.209 - 54.022 - 124.763 63.293 90.250 (2.931) 597.897 81.358 679.255
Lucro Liquido do Exercicio (5.993) (5.993) 4.579 (1.414)
Ajustes exercicios anteriores reflexa (4.894) (4.894) (4.894)
Ajustes de Instrumentos Financeiros (1.257) (1.257) (1.257)
Ganhos/Perdas de Capital s/ Coligadas 30 30 30
Ajuste Converséo s/ Coligada no Exterior - 4 4
Outros Resultados Abrangentes (1.227) 4 (1.223)
Resultado Abrangente Total (12.114) 4.583 (7.531)
Devolugéo de AFAC - 2802 RCA de 08/02/2011 (452) (452) (452)
Aumento de Capital - 2802 RCA de 08/02/2011 125.774 (125.774) - -
Gasto com subscricéo de agdes (1.463) 1.463 - -
Aumento de Capital - 782 AGE de 21/11/2011 9.923 9.923 9.923
Distribuicdo de Dividendos - (1.700) (1.700)
Efeito da Incorporagéo da Inepar Energia - (66.315) (66.315)
Transacdes de Capital com os S6cios 9.471 (68.015) (58.544)
Realizacédo da Reserva Reavaliagcéo 3.049 16.862 19.911 19.911
Realizacdo do Custo Atribuido ao Imobilizado 4.117 (4.117) - -
Em 31 de dezembro de 2011 398.977 - (3.073) 4.621 2.209 - 54.022 (3.721) - 80.155 86.133 (4.158) 615.165 17.926 633.091
Lucro Liquido do Periodo (7.872) (7.872) 281 (7.591)
Ajustes de Instrumentos Financeiros (402) (402) (402)
Ganhos/Perdas de Capital s/ Coligadas 239 239 239
Ajuste Conversé&o s/ Coligada no Exterior - 33 33
Outros Resultados Abrangentes (163) 33 (130)
Resultado Abrangente Total (8.035) 314 (7.721)
Acdes em Tesouraria (8.303) (8.303) (8.303)
Transacdes de Capital com os S6cios (8.303) - (8.303)
Realizacéo da Reserva Reavaliagcéo 797 (797) - -
Realizacdo do Custo Atribuido ao Imobilizado 932 (932) - -
Em 31 de dezembro de 2011 398.977 - (3.073) 4.621 2.209 (8.303) 54.022 (9.864) - 79.358 85.201 (4.321) 598.827 18.240 617.067

As Notas explicativas da administracéo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.



Inepar S.A. Indlstria e Construcdes

C.N.P.J. M.F - N° 76.627.504/0001-06

Demonstracao do Resultado Abrangente

Periodos findos em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011

(Em milhares de reais)

Resultado Liquido do Exercicio
Ajustes de Exercicios Anteriores Reflexa
Ajustes de Instrumentos Financeiros
Ganhos/Perdas de Capital s/ Coligadas
Ajuste Conversao s/ Coligada no Exterior
Participacdo dos Minoritarios

Resultado Abrangente do Exercicio

Resultado Liquido do Periodo

Ajustes de Instrumentos Financeiros
Ganhos/Perdas de Capital s/ Coligadas
Ajuste Converséo s/ Coligada no Exterior
Participacdo dos Minoritarios

Resultado Abrangente do Periodo

31/12/2011

(5.993)
(4.894)
(1.257)
30
4
4,579
(7.531)

31/3/2012

(7.872)
(402)
239
33
281
(7.721)

As Notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracées financeiras.



Inepar S.A. Industria e Construcdes
C.N.P.J. M.F - N° 76.627.504/0001-06

Demonstracdo dos Fluxos de Caixa
Periodos findos em 31 de margo de 2012 e 31 de mar¢o de 2011

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/03/2012 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2011

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro Liquido do Periodo (7.872) 2.719 (7.872) 2.719

Despesas (receitas) que ndo afetam o caixa e equivalentes
Depreciagdes e amortizacdes 1.789 1.262 6.695 5.130
Perda na alienacao de imobilizado/investimentos - - 185 -
Reverséo prov. perdas imobilizado/investimentos (200) (200) - -
Amortizagdo de agio - 21 - 21
Equivaléncia patrimonial (12.665) (5.814) 7) (5)
Participagao de acionistas minoritarios - - (281) (2.038)
Variagdes monetarias e cambiais 7.422 (2.674) 1.910 (4.437)
Impostos diferidos (174) 1.108 1.990 2.732
Provisdes (Reversdes) - - 314 2.631

Lucro Liquido do periodo ajustado (11.700) (3.578) 2.934 6.753

(Aumento) redugao no ativo:

Clientes (247) (127) (50.705) 32.026
Estoques 124 (492) (14.353) (55.123)
Titulos a receber (27) (326) 34 (1.915)
Dividendos a receber (3.079) (402) (3.079) -
Créditos de impostos 1.588 273 (15.112) (12.698)
Despesas antecipadas (29) 3.306 380 4.032
Outros créditos 482 (1.278) (5.392) 7.981
(1.178) 954 (88.227) (25.697)
Aumento (reducédo) no passivo
Fornecedores 135 (1.014) (20.432) 25.503
Obrigagdes sociais 308 200 (1.512) 16.368
Impostos e contribui¢es a recolher 5.745 6.599 23.980 5.374
Proviséo para impostos diferidos (294) (298) (93) (561)
Adiantamentos de clientes - - 31.113 (32.478)
Titulos a pagar (740) 2.821 (1.239) (5.167)
Outras contas a pagar 2.515 4 (8.947) (38.521)
7.669 8.312 22.870 (29.482)
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (5.209) 5.688 (62.423) (48.426)

ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Agquisi¢des de novos investimentos - (196.607) (3.546) (163.994)
Titulos e Valores Mobiliarios (184) (188) 4) 280
Aquisi¢des imobilizados e Intangiveis - - (7.901) (10.703)
Operacdes de mituos com empresas ligadas 26.542 (9.898) (20.213) (9.497)
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS 26.358 (206.693) (31.664) (183.914)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS
Pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio - - (2.528) -
Captacdao de financiamentos e empréstimos 10.000 223.686 99.587 306.545
Amortizagao de financiamentos e empréstimos - principal (15.171) (22.472) (107.159) (114.382)
Amortizagao de financiamentos e empréstimos - juros (6.255) (1.115) (16.849) (10.267)
Operacdes de mituos com empresas ligadas (1.083) 1.239 28.777 1.853
Pagamento de dissidentes (8.303) - (8.303) -
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial - - - 302
Adiantamento para futuro aumento de capital - (452) - (452)
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS (20.812) 200.886 (6.475) 183.599
AUMENTO (REDUCAOQ) DO CAIXA E EQUIVALENTES 337 (119) (100.562) (48.741)
Saldo inicial do caixa e equivalentes 13.054 10.827 267.357 180.009
Saldo final do caixa e equivalentes 13.391 10.708 166.795 131.268
AUMENTO (REDUCAO) DO CAIXA E EQUIVALENTES 337 (119) (100.562) (48.741)

As Notas Explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras



Inepar S.A. Industria e Construcgdes
C.N.P.J. M.F - N° 76.627.504/0001-06

Demonstracdo do Valor Adicionado
dos Periodos findos em 31 de Margo de 2012 e 31 de Margo de 2011

(Em milhares de reais)

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/03/2012 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2011
RECEITAS 8.892 10.103 397.057 317.487
Venda de mercadorias, produtos e servicos 8.789 - 390.783 307.135
Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa - - - 32
Outras Receitas / Despesas 103 10.103 6.274 10.320
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (6.171) (2.858) (248.873) (181.608)
Custos dos produtos, mercadorias e servi¢os vendidos (10) - (124.528) (119.817)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros (6.161) (2.858) (124.345) (61.791)
VALOR ADICIONADO BRUTO 2721 7.245 148.184 135.879
Depreciagdo e Amortizacéo (1.789) (1.262) (6.695) (4.734)
VALOR ADICIONADO LIQUIDO 932 5.983 141.489 131.145
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 33.058 17.524 58.496 44.962
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 12.665 5.814 7 5
Receitas Financeiras 20.393 11.710 58.489 44.957
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 33.990 23.507 199.985 176.107
DISTRIBUIGAO DO VALOR ADICIONADO
PESSOAL 1.302 664 72.987 78.477
Salarios e encargos 899 594 56.611 69.232
Beneficios 331 50 11.361 5.181
FGTS 72 20 5.015 4.064
IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUIGOES 1.202 2.329 37.028 36.969
Federais 1.202 2.329 29.744 26.877
Estaduais - - 4.532 6.272
Municipais - - 2.752 3.820
REMUNERAGAO DE CAPITAIS DE TERCEIROS 39.358 17.795 97.561 59.980
Juros 39.348 17.758 87.194 58.187
Alugueis 10 37 10.367 1.793
REMUNERAGAO DE CAPITAIS PROPRIOS (7.872) 2.719 (7.591) 681
Lucros a Disposicédo da Assembléia (7.872) 2.719 (7.872) 2.719
Participagdo de acionistas minoritarios - - 281 (2.038)
VALOR ADICIONADO TOTAL DISTRIBUIDO 33.990 23.507 199.985 176.107

As notas explicativas séo parte integrante das demonstrages financeiras.



Inepar S.A. Industria e Construcoes

Notas explicativas da Administracdo as Demonstragfes financeiras para os Periodos
findos em 31 de Marco de 2012 e 31 de Dezembro de 2011.
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

NOTA 1 - CONTEXTO OPERACIONAL

A Empresa INEPAR S.A. INDUSTRIA E CONSTRUCOES, é uma Companhia de
capital aberto e esta registrada no CNPJ - Cadastro Nacional de Pessoa Juridica
sob. n° 76.627.504/0001-06, e NIRE — Numero de Inscricdo de Registro de
Empresas n® 35 3.0035492 3. Esta sediada na cidade de Sao Paulo, Estado de
Séo Paulo, na Alameda dos Jurupis, n°® 455 — Bairro Moema, CEP 04088-001.

A Empresa tem como atividade a criacdo de solucdes, a fabricacdo e o
fornecimento de bens de capital, equipamentos e servicos destinados a: geragéo,
transmissdo, distribuicio e consumo de energia elétrica; exploracdo e
beneficiamento de petroleo e gas; infraestrutura para movimentacdo de cargas;
transporte ferroviario e metroviario; implantacdo e expansao de sistemas de
infraestrutura para telecomunicacgdes; participagdo em consorcios e em outras
sociedades, no pais e no exterior, na qualidade de socio quotista ou acionista.
Tais atividades sdo desempenhadas diretamente pela empresa ou através de
empresas controladas ou ligadas.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras da Companhia de suas controladas compreendem:
a) Demonstracdes Financeiras Individuais da Controladora

As demonstracdes financeiras individuais da controladora foram elaboradas e
estdo sendo apresentadas em conformidade com as préticas contabeis adotadas
no Brasil, com atendimento integral da Lei n® 11.638/07 e Lei n°® 11.941/09, e
pronunciamentos emitidos pelo CPC - Comité de Pronunciamentos Contébeis e
aprovados pelo CFC - Conselho Federal de Contabilidade e pela CVM -
Comissdo de Valores Mobilidrios. As demonstracdes financeiras individuais
apresentam a avaliacdo dos investimentos em controladas pelo método da
equivaléncia patrimonial, de acordo com a legislacdo brasileira vigente, dessa
forma, ndo sdo consideradas como estando conforme as IFRS, que exigem a
avaliacdo desses investimentos nas demonstragdes separadas da controladora
pelo custo ou valor justo.

b) Demonstra¢cdes Financeiras Consolidadas

As demonstracfes financeiras consolidadas foram elaboradas e estdo sendo
apresentadas em conformidade com as normas internacionais de contabilidade
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standard Board - IASB e também
de acordo com as préaticas contdbeis adotadas no Brasil, com atendimento
integral da Lei n® 11.638/07 e Lei n°® 11.941/09, e pronunciamentos emitidos pelo
CPC - Comité de Pronunciamentos Contabeis e aprovados pelo CFC - Conselho
Federal de Contabilidade e pela CVM — Comissao de Valores Mobiliarios.
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Como néao existe diferenca entre o patrimonio liquido consolidado e o resultado
consolidado atribuiveis aos acionistas da controladora, constantes nas
demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS e as
praticas contabeis adotadas no Brasil, e o patrimonio liquido e o resultado da
controladora, constantes nas demonstracdes financeiras individuais preparadas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, a Companhia optou por
apresentar essas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas em um
anico conjunto.

NOTA 3 — RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS ADOTADAS

3.1 Demonstrac¢des Financeiras Consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas sao compostas pelas demonstracdes
financeiras da INEPAR S.A. INDUSTRIAS E CONSTRUCOES e suas controladas
apresentadas abaixo:

Participacédo - %

Empresas 31/03/2012 31/12/2011
Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A. (*) 50,00 50,00
IESA - Projetos, Equipamentos e Montagens S.A. 74,60 74,60
Inepar Equipamentos e Montagens S.A. 100,00 100,00
Penta Participagdes e Investimentos Ltda 100,00 100,00

(*) Empresa onde o controle € compartilhado, sendo a consolidacdo proporcional
a participacao no capital.

Os critérios adotados na consolidacdo sdo aqueles previstos na Lei N° 6.404/76
com as alteracdes promovidas pela Lei n°® 11.638/07 e Lei n® 11.941/09, dos quais
destacamos os seguintes:

a) Eliminacdo dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das
transacdes entre as sociedades Incluidas na consolidacdo e eliminacdo das
receitas e das despesas decorrentes de negdcios com as Sociedades incluidas
na consolidacéo;

b) Eliminacdo do investimento relevante na propor¢cdo de seu respectivo
patrimonio; e,

c¢) Eliminacdo dos saldos de receitas e despesas decorrentes de negécios com a
empresa incluida na consolidacgao.

d) Destaque dos valores da participagdo dos minoritarios no patriménio liquido e
no resultado;
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f) Padronizacdo das politicas contabeis e dos procedimentos usados pelas
sociedades incluidas nestas demonstra¢gfes financeiras consolidadas com os
adotados pela controladora, com o propdsito de apresentacdo usando bases de
classificagdo e mensuragao uniformes.

Informacdes adicionais sobre Empresa controlada em conjunto

Na Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A., o controle acionério € compartilhado com
outros acionistas. Portanto, os componentes do balango patrimonial e das receitas
e despesas sdo agregados as demonstracbes contabeis consolidadas na
proporcao da participacao da Inepar.

De acordo com o estabelecido no acordo de acionistas, ndo h& preponderancia
nas deliberacdes sociais por nenhum dos acionistas da Andritz Hydro Inepar do
Brasil S.A., tendo em vista que decisGes envolvendo aspectos estratégicos para a
empresa apenas podem ser tomadas com a aprovacdo do Conselho de
Administracdo mediante votos favoraveis de conselheiros que representem, pelo
menos, 70% da participacdo societaria no capital da controlada. Estas decis6es
estdo relacionadas, principalmente, a alteracdes estatutarias, alteracdes na
politica de dividendos, associacfes e fusdes, emissdo de novas acoes,

transacdes ndo relacionadas a atividade operacional, emissdo de titulos com
prazo superior a 2 anos, dentre outras.

Conforme requerido pelo artigo 33 da Instrucdo CVM n° 247 de 27 de marco de
1996, estdo apresentados na nota explicativa n°® 13.2 o balango patrimonial e a
demonstracdo de resultados da controlada em conjunto, para permitir melhor
andlise da situagdo econdmica financeira dessa empresa.

3.2 Classificacao de Itens Circulantes e Nao Circulantes

No Balanco Patrimonial, ativos e obrigacbes vincendas ou com expectativa de
realizacdo dentro dos proximos 12 meses sao classificados como itens circulantes
e aqueles com vencimento ou com expectativa de realizacédo superior a 12 meses
séo classificados como itens néo circulantes.

3.3 Compensacao Entre Contas

Como regra geral, nas demonstracdes financeiras, nem ativos e passivos, ou
receitas e despesas sdo compensados entre si, exceto quando a compensacgao €
requerida ou permitida por um pronunciamento ou norma brasileira de
contabilidade e esta compensacao reflete a esséncia da transagéao.

3.4 Conversao em Moeda Estrangeira

Os itens nestas demonstracdes financeiras sdo mensurados em moeda funcional
Reais (R$) que € a moeda do principal ambiente econémico em que a empresa
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atua e na qual é realizada a maioria de suas transacdes, e sao apresentados
nesta mesma moeda.

TransagOes em outras moedas sédo convertidas para a moeda funcional conforme
determinac¢des do Pronunciamento Técnico CPC 02 - Efeitos das Mudancas nas
Taxas de Cambio e Conversdo de Demonstracdes Financeiras. Os itens
monetarios sdo convertidos pelas taxas de fechamento e os itens ndo monetarios
pelas taxas da data da transacéo.

3.5 Caixa e Equivalentes de Caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem numerario em poder da empresa,
depdsitos bancarios de livre movimentacdo e aplicacbes financeiras de curto
prazo e de alta liquidez com vencimento original em trés meses ou menos.

3.6 Ativos Financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: a)
mensurados ao valor justo por meio do resultado; b) empréstimos e recebiveis; ¢)
disponiveis para venda e d) outros ativos financeiros. A classificacdo depende da
finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administragéo
determina a classificacdo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.

(a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sédo ativos
financeiros mantidos para negociacdo. Um ativo financeiro € classificado nessa
categoria se foi adquirido, principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os
ativos dessa categoria sao classificados como ativos circulantes.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, que nao sdo cotados em um mercado ativo.
Sao incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento
superior a 12 meses apo6s a data de emissao do balanco (estes sao classificados
como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia
compreendem “contas a receber de clientes e demais contas a receber” e “caixa e
equivalentes de caixa”.

(c) Ativos financeiros disponiveis para venda

Ativos financeiros que ndo se qualificam nas categorias “a’ e “b” acima.
Posteriormente ao reconhecimento inicial, sdo avaliadas pelo valor justo e as suas
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flutuacbes, exceto reducbes em seu valor recuperavel, e as diferencas em
moedas estrangeiras destes instrumentos, sado reconhecidas diretamente no
patrimonio liquido. Quando um investimento deixa de ser reconhecido, o ganho ou
perda acumulada no patriménio liquido é transferido para o resultado.

Reconhecimento e mensuracgéo:

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros séo reconhecidas na data
de negociacdo - data na qual a Companhia se compromete a comprar ou vender
o ativo. Os investimentos séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo. Os
ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado séao,
inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e o0os custos da transacdo sao
debitados a demonstracdo do resultado.

Os ativos financeiros sao baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa
dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste ultimo caso,
desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, todos o0s riscos e 0s
beneficios da propriedade. Os ativos financeiros disponiveis para venda e 0s
ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sé&o,
subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis
sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa de juros
efetiva.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variacbes no valor justo de ativos
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sédo apresentados na
demonstracao do resultado no periodo em que ocorrem.

A Companhia avalia, na data do balanco, se ha evidéncia objetiva de que um
ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros estd desvalorizado
(“impairment”).

(d) Outros Ativos Financeiros

Neste valor estdo incluidos os Titulos da Divida Publica Federal Externa,
recebidos da controladora para utilizacdo na liqguidacdo de impostos e tributos
federais.

3.7 Contas a Receber de Clientes

As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes
pela venda de produtos ou prestacdo de servicos no decurso normal das
atividades da Companhia.

As contas a receber de clientes, inicialmente, sdo reconhecidas pelo valor justo e,
subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da
taxa de juros efetiva menos a provisao para “impairment” (perdas no recebimento
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de créditos). Normalmente na pratica sao reconhecidas ao valor faturado ajustado
a valor presente e ajustado pela provisdo para “impairment” se necessaria.

3.8 Estoques

Os estoques estao registrados pelo menor valor entre o custo e o valor liquido
realizavel. O custo é determinado usando o método do custo médio. O custo dos
produtos em elaboracdo compreende o custo das matérias-primas, mao-de-obra e
outros custos indiretos relacionados a producédo baseados na ocupacédo normal da
capacidade e nao inclui o custo de empréstimos e financiamentos. O valor liquido
realizavel é estimado com base no preco de venda dos produtos em condi¢cbes
normais de mercado, menos as despesas variaveis de vendas.

3.9 Investimentos

Nas demonstracdes financeiras da controladora, os investimentos permanentes
em sociedades controladas, sdo avaliados pelo método da equivaléncia
patrimonial.

3.10 Imobilizado

A Companhia, com objetivo de mensurar seus ativos imobilizados a valor justo,
efetuou em 2010 a atualizac&o pelo custo atribuido.

O custo de aquisicdo registrado no imobilizado esta liquido dos tributos
recuperaveis, e a contrapartida esta registrada em impostos a recuperar.

Os custos subsequentes séo incluidos no valor contébil do ativo ou reconhecidos
como um ativo separado, conforme apropriado, somente quando for provavel que
fluam beneficios econémicos futuros associados ao item e que o custo do item
possa ser mensurado com seguranca. O valor contdbil de itens ou pecas
substituidas é baixado. Todos 0s outros reparos e manutencées sdo lancados em
contrapartida ao resultado do exercicio, quando incorridos.

Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciacdo de outros ativos € calculada
usando o método linear durante a vida util estimada.

Os valores residuais e a vida util dos ativos sdo revisados e ajustados, se
apropriado, ao final de cada exercicio. O valor contabil de um ativo é
imediatamente ajustado se este for maior que seu valor recuperavel estimado.

3.11 Intangivel

Os ativos intangiveis adquiridos sdo mensurados ao custo no momento do seu
reconhecimento inicial. Ap6s o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sdo
apresentados ao custo, menos a amortizagcdo acumulada e perdas acumuladas
de valor recuperavel.
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Ativos Intangiveis gerados internamente, excluindo custos de desenvolvimento

capitalizados, ndo séo capitalizados, e o gasto € refletido na demonstracado do
resultado no exercicio em que for incorrido.

A vida util de ativo intangivel € avaliada como definida ou indefinida. Ativos
intangiveis com vida definida sdo amortizados ao longo da vida util econémica e
avaliados em relacdo a perda por reducdo ao valor recuperavel sempre que
houver indicagéo de perda de valor econémico do ativo.

3.12 *impairment” de Ativos Nao Financeiros

Os ativos que estdo sujeitos a depreciacdo ou amortizacdo sdo revisados para a
verificacdo de “impairment” sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias
indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel.

Uma perda por “impairment” € reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do
ativo excede seu valor recuperavel. Este Ultimo € o valor mais alto entre o valor
justo de um ativo menos os custos de venda e o valor em uso.

Para fins de avaliacdo do “impairment”, os ativos sdo agrupados nos niveis mais
baixos para os quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente
(Unidades Geradoras de Caixa - UGC). Os ativos ndo financeiros, exceto o agio,
que tenham sofrido “impairment”, sdo revisados para a analise de uma possivel
reversdo do ‘“impairment” na data de apresentacdo das demonstracfes
financeiras.

3.13 Contas a Pagar a Fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sao obrigacdes a pagar por bens ou servigos
que foram adquiridos de fornecedores no curso ordinario dos negoécios e séo,
inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas
pelo custo amortizado com o uso do método de taxa de juros efetiva. Na pratica,
sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura correspondente, ajustada a
valor presente quando relevante.

3.14 Empréstimos e Financiamentos

Os empréstimos e financiamentos sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor
justo, liquido dos custos da transacdo incorridos e sdo, subsequentemente,
demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores
captados (liquidos dos custos da transacédo) e o valor de resgate é reconhecida
na demonstracdo do resultado durante o periodo em que 0s empréstimos estejam
em andamento, utilizando o método da taxa de juros efetiva.
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3.15 Provisodes

As provisbes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacéo
presente, legal ou ndo formalizada (constructive obligation), como resultado de
eventos passados; € provavel que uma saida de recursos seja necessaria para
liquidar a obrigacao; e o valor foi estimado com seguranca.

Quando houver uma série de obrigagbes similares, a probabilidade de a
Companhia liquida-las € determinada, levando-se em consideracdo a classe de
obrigacbes como um todo. Uma provisdo € reconhecida mesmo que a
probabilidade de liquidacéo relacionada com qualquer item individual incluido na
mesma classe de obrigacfes seja pequena.

As provisbes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser
necessarios para liquidar a obrigacao, usando uma taxa antes do imposto, a qual
reflete as avaliagdes atuais do mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos
especificos da obrigacdo. O aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem
do tempo é reconhecido como despesa financeira.

3.16 Imposto de Renda e Contribuic&o Social

As despesas fiscais do periodo compreendem o imposto de renda corrente e
diferido. O imposto é reconhecido na demonstracdo do resultado, exceto na
propor¢cdo em que estiver relacionado com itens reconhecidos diretamente no
patriménio. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no patriménio.

O encargo de imposto de renda corrente € calculado com base nas leis tributérias
promulgadas, na data do balanco do pais em que a Companhia atua. A
administracdo avalia, periodicamente, as posicbes assumidas pela Companhia
nas declaracbes de impostos de renda com relacdo as situacbes em que a
regulamentacdo fiscal aplicavel d& margem a interpretagbes. Estabelece
provisdes, quando apropriado, com base nos valores que deverdo ser pagos as
autoridades fiscais.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos e langcados no ativo ndo
circulante ou no passivo ndo circulante decorrem de prejuizos fiscais e bases
negativas da contribuicdo social e de diferencas temporarias originadas entre
receitas e despesas lancadas no resultado, entretanto, adicionadas ou excluidas
temporariamente na apuragao do lucro real e da contribuicdo social. Os ativos
decorrentes de créditos tributarios diferidos somente sao reconhecidos quando ha
expectativa da geracao de resultados futuros suficientes para compensa-los.

3.17 Participacéo nos Lucros

Os programas de participacdo nos lucros sdo definidos diretamente pelas
empresas controladas e coligadas.




Inepar S.A. Industria e Construcoes

Notas explicativas da Administracdo as Demonstragfes financeiras para os Periodos
findos em 31 de Marco de 2012 e 31 de Dezembro de 2011.
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

No consolidado a Companhia reconhece um passivo e uma despesa de
participacdo dos resultados com base em programa devidamente aprovado pelo
Sindicato da classe laboral e que leva em conta a avaliacdo de desempenho e
metas setoriais.

3.18 Apuracéao do Resultado

O resultado é apurado pelo regime de competéncia dos exercicios e, no
consolidado, inclui o reconhecimento do resultado dos contratos de construcao
por empreitada e fornecimentos, calculados pelos percentuais de estagios da
execucao dos projetos com base na relacdo existente entre a receita estimada
atualizada e os custos orcados estimados e os custos incorridos, de acordo com
as regras aplicaveis das Normas e Praticas de Contabilidade (NPC) numero 17 do
IBRACON.

3.19 Reconhecimento das Receitas de Vendas

A receita de vendas, no consolidado, compreende o valor justo da
contraprestacdo recebida ou a receber pela comercializacdo de produtos e
servicos no curso normal das atividades da Companhia. A receita € apresentada
liquida dos impostos e das devolucdes, bem como, apos a eliminacdo das vendas
entre empresas da Companhia.

A empresa reconhece a receita quando:
(i) o valor da receita pode ser mensurado com seguranga;

(i) é provavel que beneficios econdmicos futuros fluirdo para a entidade;

(ii) quando critérios especificos tiverem sido atendidos para cada uma das
atividades da Companhia. O valor da receita ndo € considerado como mensuravel
com seguranca até que todas as contingéncias relacionadas com a venda tenham
sido resolvidas. A Companhia baseia suas estimativas em resultados histéricos,
levando em consideracdo o tipo de cliente, o tipo de transacdo e as
especificacdes de cada venda; e

(iv) pelo método da percentagem completada, a receita do contrato é reconhecida
na Demonstracdo do Resultado nos periodos contadbeis em que o trabalho for
executado, o0 mesmo ocorrendo com 0s custos do trabalho com os quais se
relaciona. — CPC 17.

3.20 Dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida
como um passivo nas demonstracdes financeiras ao final do exercicio, com base
no estatuto social da Companhia.
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3.21 Julgamento e Uso de Estimativas Contébeis

A preparacdo de demonstracfes financeiras requer que a administracdo da
Companhia se baseie em estimativas para o registro de certas transagdes que
afetam os ativos e passivos, receitas e despesas, bem como a divulgacdo de
informagdes sobre dados das suas demonstracdes financeiras. Os resultados
finais dessas transacdes e informacdes, quando de sua efetiva realizacdo em
periodos subsequentes, podem diferir dessas estimativas.

As politicas contabeis e areas que requerem um maior grau de julgamento e uso
de estimativas na preparacao das demonstragdes financeiras, sao:

a) créditos de liquidacdo duvidosa que sdo inicialmente provisionados e
posteriormente lancados para perda quando esgotadas as possibilidades de
recuperacao;

b) vida util e valor residual dos ativos imobilizados e intangiveis;

c) “impairment” dos ativos imobilizados, intangiveis;

d) expectativa de realizacdo dos créditos tributarios diferidos do imposto de renda
e da contribuicéo social,

e) passivos contingentes que sao provisionados de acordo com a expectativa de
éxito, obtida e mensurada em conjunto a assessoria juridica da empresa.

A companhia revisa as estimativas e premissas pelo menos trimestralmente e/ou
anualmente.

NOTA 4 - GERENCIAMENTO DE RISCOS DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Em atendimento a Deliberagdo CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009, que
aprovou os Pronunciamentos Técnicos CPC numeros 38, 39 e 40, e a Instrucao
CVM 475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia revisou 0s principais
instrumentos financeiros ativos e passivos, bem como os critérios para a sua
valorizagéo, avaliagdo, classificacdo e os riscos a eles relacionados, os quais
estdo descritos a seguir:

a) Recebiveis: Séo classificados como recebiveis os valores de caixa e
equivalentes de caixa, contas a receber e outros ativos circulantes, cujos valores
registrados aproximam-se, na data do balanco, aos de realizacéo.

b) Mensurados ao valor justo por meio do resultado: As aplicacdes financeiras
sao classificadas como equivalentes de caixa por serem de alta liquidez e
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa, sendo
mensuradas ao valor justo por meio do resultado.
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c) Disponiveis para venda: Os titulos e valores mobiliarios (FIDC), sao
classificados como disponiveis para venda e mensurados ao valor justo, com a
contrapartida diretamente do patriménio liquido, até sua baixa, quando sera
reclassificada para o resultado do exercicio.

d) Derivativos: A empresa ndo mantém operacdes em derivativos, existem
contratos com instrumentos derivativos na sociedade controlada indiretamente
IESA Oleo & Gas, denominados “Contratos de Swap de Fluxo de Caixa’, e
operacdes com derivativos na sociedade controlada em conjunto Andritz Hydro
Inepar para protecéo de riscos relativos a moedas estrangeiras. Todos 0s ganhos
ou perdas decorrentes destes instrumentos financeiros derivativos estao
registrados no resultado financeiro como componente das receitas e despesas
financeiras.

e) Outros passivos financeiros: Sao classificados neste grupo os empréstimos
e financiamentos, os saldos mantidos com fornecedores e outros passivos
circulantes., que sao avaliados pelo custo amortizado.

f) Valor justo: Os valores justos dos instrumentos financeiros s&o iguais aos
valores contabeis.

g) Gerenciamento de riscos de instrumentos financeiros: A Administracdo da
Companhia realiza o gerenciamento a exposi¢cdo aos riscos de taxas de juros,
cambio, crédito e liqguidez em suas operacdes com instrumentos financeiros
dentro de uma politica global de seus negécios.

* Risco de crédito

A caracteristica dos servicos e fornecimentos executados pela Companhia
e de suas controladas e coligadas é de grandes empreendimentos, sendo
gue a maioria tem etapas de construcdo de médio e longo prazo e sao
pagos na medida em que vao sendo executados, reduzindo, desta forma,
0s riscos de créditos. Todos os precos sdo reajustados anualmente,
conforme férmula contratual.

* Riscos de taxas de juros

O objetivo da politica de gerenciamento de taxas de juros é de minimizar os
possiveis impactos por conta das flutuacdes das taxas de juros indexadas
aos seus instrumentos financeiros. Para isso a Companhia adota a
estratégia de diversificar suas operacfes, lastreando seus instrumentos
financeiros em taxas fixas e variaveis.

11
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* Riscos de taxas de cambio

A Companhia esta exposta ao risco de taxa de cambio. Para reduzir esse
risco a Administragdo da Companhia monitora permanentemente o
mercado de cambio.

* Risco de liquidez

A politica de gerenciamento de riscos implica em manter um nivel seguro
de disponibilidades de caixa ou acessos a recursos imediatos. Dessa
forma, a Companhia possui aplicacbes com vencimento em curto prazo e
com liquidez imediata.

» Gestado de risco de capital
Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sdo os de
salvaguardar a capacidade de continuidade de suas operagles, para

oferecer retorno aos seus acionistas e garantia as demais partes
interessadas, além de manter uma adequada estrutura de capital.

ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Exposi¢cdo Cambial

A fim de apresentar os riscos que podem gerar prejuizos significativos para a
empresa, conforme determinado pela CVM, por meio das Instru¢cdes n°s. 475/08 e
550/08 apresentamos a seguir, demonstrativo de analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros que apresentam risco associado a variacdo na taxa de
cambio (risco de alta do dolar).

Quadro Demonstrativo de Analise de Sensibilidade da Exposigdo Cambial

31/03/2012 Cenaério | Cenaério Il Cenario lll
Descrigéo R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Passivos
Divida bancaria 86.076 80.146 107.595 129.116
Exposicdo Liquida - R$ mil 86.076 80.146 107.595 129.116
Exposicéo Liquida - US$ mil 47.240 47.240 47.240 47.240
taxa dolar 1,82 1,70 2,28 2,73
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Variagdo Cambial

A Empresa esta sujeita ao risco cambial em decorréncia, principalmente, de empréstimos
em moeda estrangeira. Em 31 de margo de 2012 a Companhia possuia uma exposicao
cambial de US 47,2 milhGes, cuja composicdo encontra-se detalhada no quadro “Analise
de Sensibilidade de Exposicao Cambial”

Exposicéo a Juros

A Companhia entende que os demais instrumentos financeiros ndo apresentam
riscos relevantes e, portanto, dispensam a demonstracdo da andlise de
sensibilidade, referida na Instrugcédo n°475/08 e 550/08.

Instrumentos Financeiros por Categoria

Em atendimento a Deliberacdo CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009, que
aprovou os Pronunciamentos Técnicos CPC n°s 38, 39 e 40, e a Instrucdo CVM
475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia revisou 0s principais instrumentos
financeiros ativos e passivos, bem como os critérios para a sua valorizacao,
avaliacéo, classificacdo e os riscos a eles relacionados, os quais estdo descritos a
seguir:

13
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Ativos financeiros

em 31 de dezembro

de 2011 conforme

balango patrimonial
Circulante

Caixa e equivalentes (a)
Contas a receber (b)

Titulos valores mobilidrios - FIDC (c)
Titulos valores mobiliérios (d)
Titulos a receber (e)

Outros créditos (f)

Total Circulante

Né&o Circulante

Contas a receber (b)

Titulos valores mobilidrios - FIDC (c)
Titulos valores mobilirios (d)
Titulos a receber (e)

Total N&o Circulante

TOTAL GERAL

Ativos financeiros

em 31 de margo

de 2012 conforme

halango patrimonial
Circulante

Caixa e equivalentes (a)
Contas a receber (b)

Titulos valores mobilidrios - FIDC (c)
Titulos e valores mobilidrios (d)
Titulos a receber (e)

Outros Créditos (f)

Total Circulante

N&o Circulante

Contas a receber (b)

Titulos valores mobilidrios - FIDC (c)
Titulos e valores mobilidrios (d)
Titulos a receber (g)

Total Nao Circulante

TOTAL GERAL

Controladora
Mensurado
pelo valor Disponiveis Outros
justo por meio  Empréstimos para ativos
do resultado e Recebiveis Venda financeiros Total
1141 15n 13.054
- 17.247 - 17.247
- 43,054 43,054
7710 - 7.710
15.424 - 15.424
- - - 8.226 8.226
11477 41.958 43.054 8226  104.715
107.587 - 107.587
- 43,054 43,054
333.980 - 333.980
25.325 - 25.325
466.892 43,054 509.946
11477 508.850 86.108 8226  614.661
Controladora
Mensurado
pelo valor Disponiveis QOutros
justo pormeio - Empréstimos para ativos
do resultado e Recebiveis Venda financeiros Total
11.728 1.663 13.391
- 18.188 - 18.188
- 42.923 42,923
8.046 - 8.046
15.544 - 15.544
- - - 8130 8.130
11,728 43441 42,923 8130 106222
106.893 - 106.893
- 42.923 42.923
160.269 - 160.269
25.232 - 25.232
292.394 42,923 335317
11,728 335.835 85.846 8130 441539

Passivos financeiros

em 31 de dezembro

de 2011 conforme
balanco patrimonial
Circulante

Fornecedores ()
Empréstimos e Financ. ()
Debéntures (i)

Titulos a pagar (j)

Qutras contas a pagar (k)

Total Circulante

Néo Circulante
Empréstimos e Financ. (h)
Debéntures (i)

Titulos a pagar (j)

Qutras contas a pagar (k)
Total N&o Circulante

Total Geral

Passivos financeiros

em 31 de marco

de 2012 conforme
balango patrimonial
Circulante

Fomecedores (g)
Empréstimos e Financ. (h)
Debéntures (i)

Titulos a pagar (j)

Qutras contas a pagar (k)

Total Circulante

Néo Circulante

Empréstimos e Financ. ()

Debéntures (i)

Titulos a pagar (j)

Outras contas a pagar
Total Néo Circulante

Total Geral

Controladora
Outros
passivos
financeiros Total
5383 5.383
486233 486.233
42.323 42.323
99.959 99.959
2.024 2.024
635922  635.922
245338 245.338
2.169 2169
66.451 66.451
1.805 1.805
315763 315763
951685  951.685
Controladora
Outros
passivos
financeiros Total
5518 5518
480.049  480.049
43735 43735
99,008 99.008
4,682 4,682
632992 632.992
257908  257.908
2.159 2159
66.662 66.662
1.662 1.662
328391 328391
961383  961.383
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Consolidado Consolidado
Ativos financeiros Mensurado Passivos financeiros
em 31 de dezembro pelo valor Disponiveis ~ Outros em 31 de dezembro QOutros
de 2011 conforme justo por meio Empréstimos para ativos de 2011 conforme passivos
balanco patrimonial doresultado e Recebiveis Venda  financeiros Total  balango patrimonial financeiros Total
Circulante Circulante
Caira e equivalentes (3) 231872 35.485 267357 Fomecedores (q) 174342 174342
Contas a receber (b) - 380.836 - 380.836  Empréstimos e Financ. (h) 758546 758.546
Titulos valores mobilirios - FIDC (c) . 66.164 66.164  Debentures (i) 92037 92037
Titulos valores mobilirios (d) 8510 - 8510  Titulos a pagar () 412 26412
Titulos a receber (e) 161.402 - 161402 Outras contas a pagar (K) 51543 51543
Qutros creditos (f) - - - 96.985 96.985
Total Circulante 23181 586.233 66.164 96985 981254 Total Circulante 1102880  1.102.880
Néo Circulante Ngo Circulante
Contas a receber (2) 158.794 - 158,794 Empréstimos e Financ. (h) 360728 360.728
Titulos valores mobilirios - FIDC (c) - 66.164 - 66.164  Debentures (i) 166.114  166.114
Titulos valores mobilirios (d) 124,019 - 848348 972.367  Titulos a pagar () 59112 59112
Titulos a receber (¢) 33.346 - - 33346 Qutras contas a pagar (K) 24569 24569
Total Néo Circulante 316.159 66.164 848348 1230671 Total N&o Circulante 610523 610523
TOTAL GERAL 231812 902.392 130328 945333 2211925  Total Geral 1713403 1713403
Consolidado Consolidado
Ativos financeiros Mensurado Passivos financeiros
em 31 de margo pelo valor Disponiveis ~ Qutros em 31 de margo Outros
de 2012 conforme justo por meio  Empréstimos para ativos de 2012 conforme passivos
balanco patrimonial do resultado e Recebiveis Venda financeiros Total  balango patrimonial financeiros Total
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes (a) 124.285 42510 166.795  Fomecedores (g) 153910 153910
Contas a receber () - 43223 - 432235 Empréstimos e Financ. (h) 760678 760.678
Titulos valores mobiliérios - FIDC (c) - 65.964 65.964  Debéntures (i) 10200 102,090
Titulos e valores mobiliarios (d) 8121 - 8727 Titulos a pagar (j) 5068 25068
Titulos a receber (¢) 32983 - 32,983 Outras contas a pagar (K) 42369 42369
Qutros Créditos (f) - - - 102183 102183
Total Circulante 124.285 516.455 65964 102183 808887 Total Circulante 1084115 1.084.115
Néo Circulante Ngo Circulante
Contas a receber () 158.100 - 158100  Empréstimos e Financ. (h) 377608 377.608
Titulos valores mobiliérios - FIDC (c) - 65.963 - 65963 Debéntures (i) 153069 153.069
Titulos e valores mobiliérios (d) - - 529693 529693  Titulos a pagar (j) 59207 59217
Titulos a receber (¢) 32.833 32833 Outras contas a pagar (K) 2658 24658
Qutros Créditos (f) - - 8 8
Total N&o Circulante 190933 65963 529781 786,677 Total Ndo Circulante 614552 614552
TOTAL GERAL 124.285 707.388 131927 631964 1595564  Total Geral 1698667  1.698.667
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(a) Caixa e equivalentes de caixa

As aplicacbes financeiras estdo estruturadas em CDB’s, e corrigidas em base
exponencial “pro rata die”, desde a data origem de cada aplicag&o, por taxas pos-
fixadas, portanto os valores contabeis ja estéo registrados pelo valor da moeda no
encerramento destas demonstracgoes.

(b) Contas areceber

As contas a receber do ativo circulante correspondem aos valores de clientes pela
venda de produtos ou prestacdes de servico. As contas a receber classificadas no
ativo ndo circulante referem-se, em sua maior parte, a cobrancas junto a clientes
fundamentadas a manutenc@o do equilibrio econémico-financeiro dos contratos
(vide nota explicativa n° 6).

(c) Titulos e Valores Mobiliarios-FIDC

Refere-se as quotas subordinadas do Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios-FIDC, descritos na nota explicativa n® 7, que a Companhia mantém
classificado como disponiveis para venda, sendo que os efeitos de ganho ou
perdas referente ao reconhecimento do seu valor justo sdo registrados como
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial, no Patrimonio Liquido, portanto o valor contabil
ja esta mensurado pelo valor de mercado.

(d) Titulos e Valores Mobiliarios

Os valores langcados como Outros Ativos Financeiros referem-se, principalmente,
aos titulos vencidos da Divida Externa Brasileira que estdo registrados pelo valor
de face atualizado com base em Laudo de Especialistas, sendo que o valor de
mercado ndo ha como determinar, podendo ser igual ao valor contabil, se houver
decisao favoravel a controladora para utilizagdo na compensacdo de impostos e
contribuicGes federais. (vide nota explicativa n® 7a), e os valores lancados como
Empréstimos e Recebiveis referem-se as debéntures ndo conversiveis em acdes
de emissdo da (GFS Premium Administracdo e Participacbes S.A. empresa
incorporada em 15 de julho de 2011 pela Companhia Brasileira Diques) e da
Ibrafem Estruturas Metalicas S.A., conforme informado na nota explicativa n® 7
itens “c” e “d”.

(e) Titulos a receber
Referem-se, principalmente, aos valores decorrentes de créditos sobre alienacdes

de participacdes, corrigidos pela variagdo do IGP-M e com vencimentos até 2015,
desta forma, seus valores contabeis refletem os valores de mercado.
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(f) Outros Créditos

O saldo no consolidado de R$ 102.183, lancado em outros ativos financeiros no
ativo circulante refere-se, principalmente, aos adiantamentos efetuados as
consorciadas pertencentes ao Consorcio IESA/Consbem/Serveng, responsaveis
pelo fornecimento e instalagcédo de via permanentes para a Companhia Paulista de
Trens Metropolitanos (CPTM), e a pagamentos efetuados pela Andritz Hydro
Inepar do Brasil S.A. por conta e ordem da Sadefem aos fornecedores dos
projetos em que a Andritz tinha a Sadefem como consorciada ou parceiro
estratégico no fornecimento de maquinas, equipamentos e servicos e valores
retidos da lesa Projetos pela Andritz Hydro Inepar S.A., por conta de deébitos
devidos pela empresa Sadefem Equipamentos e Montagens S.A..

(g) Fornecedores

S&ao obrigacdes a pagar por bens ou servicos adquiridos de fornecedores pela
Companhia e por suas controladas e coligadas.

(h) Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos ndo sao contemplados com taxas subsidiadas,
todas as operacdes possuem taxas que sdo consideradas taxas de mercado.

(i) Debéntures

O valor de mercado dessas debéntures se aproxima substancialmente do
respectivo valor contabil, A Companhia esta negociando com os debenturistas
novos prazos e condi¢cdes de pagamentos.

() Titulos a pagar

Sao valores devidos a terceiros, principalmente, por conta de acordos judiciais, e
os valores estéo atualizados pelo IGPM.

(k) Outras contas a pagar

Referem-se, principalmente, aos valores devidos as empresas constituidas em
consorcios/SCP, e seus valores estédo atualizados.
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NOTA 5- CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado
31/3/2012 31/12/2011 31/3/2012 31/12/2011
Caixa 21 7 6.174 10
Bancos Conta Movimento 1.642 1570 36.335 35.475
Aplicacéo Financeira 11.728 11477 124.286 231.872
Total de Caixa e Equivalentes de Caixa 13.391 13.054 166.795 267.357

Caixa e equivalentes incluem caixa, contas bancarias nacionais e aplicacdes
financeiras estruturadas em CDBs remunerados por taxas que variam entre
100,0% a 102,0% do Certificado de Depdsito Interbancario — CDI.

NOTA 6 - CLIENTES — CIRCULANTE E NAO CIRCULANTE

Controladora Consolidado

31/3/2012 31/12/2011 31/3/2012 31/12/2011
Contas a Receber de Clientes Interno 18.188 17.247 440.412 388.764
Contas a Receber de Clientes Externo 7 7 2.132 2.824
Contas a Receber de Empresas Ligadas - - 443 -
Impairment (Provisdo para Perdas) (7) (7 (10.752) (10.752)
Contas a Receber de Clientes 18.188 17.247 432.235 380.836
Parcela Circulante 18.188 17.247 432.235 380.836
Contas a Receber de Clientes Interno 106.893 107.587 158.100 158.794
Impairment (Provisdo para Perdas) - - -
Contas a Receber de Clientes 106.893 107.587 158.100 158.794
Parcela N&o Circulante 106.893 107.587 158.100 158.794
Total a Receber de Clientes 125.081 124.834 590.335 539.630
Total Geral 125.081 124.834 590.335 539.630

A parcela ndo circulante das contas a receber de clientes € composta, em sua
maior parte, por cobrancas junto a clientes fundamentados na manutencdo do
equilibrio econbmico financeiro dos respectivos contratos. Devido a magnitude
dos contratos, sdo em geral longos os prazos ajustados para a conclusdo de
projetos vinculados ao segmento de produtos de bens de capital e equipamentos
de infraestrutura, no qual se desenvolve a maioria das opera¢cdes da Companhia.
Essa circunstancia propicia desvios no decorrer da execucdo dos projetos, que
obriga a Companhia a cobrar, junto a clientes, o ressarcimento de gastos para a
preservacdo do equilibrio econémico-financeiro dos contratos. Nesse sentido, a
companhia reconheceu como contas a receber, classificados no nao circulante, os
montantes de R$ 106.893 (R$ 107.587 em 31/12/2011) na controladora e de R$
158.100 (R$ 158.794 em 31/12/2011) no consolidado. A companhia efetuou uma
analise detalhada dos valores e baseado no andamento das negociagdes, possui
uma expectativa favoravel de recebimento desses valores no longo prazo.
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NOTA 7 — TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/03/2012  31/12/2011 31/032012  3112/2011

Direitos sobre Titulos da Divida Publica (a) 63.052 238277 409.458 853595
FIDC (b) 85.847 86.109 131.929 132.329
GFS Premium - Debéntures (C) 21.853 21.718 39.870 39.787
Qutras Aplicagdes e Titulos (d) 83.409 81.694 89.090 87.494
254.161 427.798 670.347 1.113.205

Parcela circulante 50.969 50.764 74.691 74674

Parcelando circulante  203.192 377.034 595.656 1038531

a) Refere-se a titulos da divida publica federal externa e, no consolidado, esta
composto pelo valor de R$ 215.350 pertencentes a controlada Inepar
Equipamentos e Montagens S.A., cujos valores foram utilizados pela Inepar S.A.
Industria e Construgcbes em operacdo de aumento de capital na Inepar
Equipamentos e estes valores sao utilizados pela controlada para a compensagao
de passivos tributarios federais (notas explicativas 18 e 23); R$ 63.052
pertencentes a Inepar S.A. Industria e Construcfes, valor recebido da Inepar
Administracdo e Participagfes S.A. e R$ 131.056 pertencentes a controlada IESA
- Projetos, Equipamentos e Montagens S.A., valor recebido da controladora
Inepar S.A. Industria e Construcfes. Tais direitos estdo registrados pelo valor de
face atualizado dos correspondentes titulos, apurado com base em laudo de
especialistas, e conforme determinado em sentenca judicial constai “defiro aos
autores a pretendida antecipacdo de tutela, tdo s6 para o fim de utilizarem as
apolices pelo valor de face, calculado pela Fundacao Getulio Vargas, como aporte
em integralizagdo de capital, em beneficio préprio ou para quem forem
transferidas as apdlices”. A sentenca parcial prevé, além da forma de valorizacéo
anteriormente mencionada, a utilizacdo de tais titulos como aporte de capital e a
possibilidade de transferéncia de sua propriedade.

Estes titulos se encontram admitidos a negociacédo na Bloomberg, na Euroclear e
na Bolsa de Valores de Londres.

O Tesouro Nacional reconhece que estes titulos sdo pagaveis através do Oficio
numero 4929 datado de 04/11/2003 e ainda espelha no seu site que
responsabilidade de liqguidacdo cabe ao Banco HSBC.

Quanto a reducdo do saldo acumulado dos Titulos da Divida Publica Federal
Externa de R$ 853.595 em 31/12/2011 para R$ 409.458, em 31/03/2012 0 mesmo
ocorreu-se em funcdo da utilizacdo destes valores para liquidacdo da aquisicao
de 50% da participacdo da Companhia Brasileira de Distribuicdo, conforme
Instrumento Particular de Compra e Venda de Acbes e Outras Avencas assinado
em 31 de marcgo de 2012.
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O total de direitos sobre os titulos da divida publica federal externa na
controladora é composto por dois itens:

Direitos sobre os titulos de propriedade da empresa no montante de R$ 63.052.

Direitos sobre os titulos que foram recebidos da controladora Inepar S.A Industria
e Construcdes, registrados contabilmente no Ativo (Titulos e Valores Mobiliarios)
e no Passivo (Matuo sobre Direitos s/ Titulos da Divida Publica) no montante de
R$ 1.250.808. Na apresentacao do balango, esses valores séo eliminados.

b) O Fundo foi constituido em 30 de Abril de 2008, por meio do “Instrumento
Particular de Constituicdo do Antera Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Nao Padronizados de Operacbes Comerciais, Industriais e/ou de
Prestacdo de Servicos” e seu regulamento esta registrado no 6° Oficio de Titulos
e Documentos da Cidade de S&o Paulo-SP, sob n° 1548524. A Oferta foi
registrada na Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) em 04 de agosto de 2008,
sob o n.° CVM/SER/RFD/2008/041 para as Quotas Seniores e sob o n°
CVM/SER/RFD/2008/042 para as Quotas Subordinadas, nos termos da Instrucao
da CVM n.° 356/01, de 17 de dezembro de 2001, alterada pela Instru¢do da CVM
n°® 444/06, de 08 de dezembro de 2006 e da Instrucdo CVM n.° 400/03, de 29 de
dezembro de 2003.

Este fundo busca proporcionar rendimento de longo prazo aos seus quotistas, por
meio do investimento dos recursos do Fundo na Aquisicdo de direitos de créditos
vencidos e ndo pagos nas respectivas datas originais de vencimento e/ou objeto
de discussao judicial, originados de operacdes comerciais, industriais e/ou de
prestacdo de servigos realizadas pela Inepar S.A Indastria e Construcdes e
demais empresas ligadas.

Os titulos foram transferidos e passam a pertencer ao respectivo FUNDO, ficando
0 mesmo investido no direito de cobrar os respectivos valores, através dos
Agentes de Cobranca.

O total de quotas é de 160, composta de 08 quotas Seniores e 152 quotas
Subordinadas, no valor de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais) cada uma.

A participacdo da Inepar Industria no Fundo é de 59,84985147 quotas
subordinadas.

O prazo de amortizacdo das quotas € de 06 anos (com parcelas semestrais a
partir de 28/12/09).

O montante amortizado das quotas pertencentes a Inepar S.A. Industria até o
periodo de 31 de marco de 2012 é de R$ 1.276.

Dados do Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios sao:
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Fundo: Antera Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados
de Operacdes Comerciais, Industriais e/ou de Prestacdo de Servicos.

Administrador/Distribuidor: Concoérdia S.A. Corretora de Valores Mobiliarios,
Cambio e Commodities.

Custodiante: Deutsche Bank S.A.

Agentes de Cobranca: A Cedente Lider IESA - Projetos, Equipamentos e
Montagens S.A. e MDC Assessoria Empresarial S.A.

Agéncia de Rating: Austin Rating

Banco Estruturador: BancoSchahin S.A.

Empresa de Auditoria : KPMG Auditores e Consultores S.A.

Total dos Direitos Creditérios em 31/03/2012: R$ 140.192.910,99

c) Refere-se a 28.799 debéntures ndo conversiveis em acdes, de emissdo da
(GFS Premium Administracdo e Participacdes S.A. empresa incorporada em 15
de julho de 2011 pela Companhia Brasileira Diques) , emitidos em 30 de setembro
de 2006, com vencimento final em 10 de fevereiro de 2016, sendo que a primeira
amortizagdo vencera no dia 10 de julho de 2013 e a ultima em 10 de fevereiro de
2016, atualizadas pela variacdo do IGP-M.

d) Refere-se, principalmente, a 66.200 debéntures ndo conversiveis em acdes,
pertencentes a Inepar S.A. Industria e Construcbes, de emissdo da Ibrafem
Estruturas Metalicas S.A., emitidos em 30 de novembro 2010, com vencimento
final em 30 de novembro de 2016, sendo que a primeira amortizacdo vencera no
dia 30 de novembro de 2012 e a ultima em 30 de novembro de 2016, atualizadas
pela variacéo do IGP-M.

NOTA 8 — ESTOQUES

Controladora Consolidado
31/03/2012 31/12/2011  31/03/2012 31/12/2011
Produtos em elaboragéo - - 68.976 68.641
Insumos e materiais - 105.328 84.793
Adiantamentos a fornecedores 7.628 7.752 104.486 120.361
Importacdes em andamento - 30.930 21.572
7.628 7.752 309.720 295.367

O saldo de estoques em elaboracédo refere-se a custos de obras em andamento
que foram suportados pelas Companhias coligadas e controladas e que ainda néo
foram medidos ou cobrados dos clientes; a realizacdo destes valores esta
condicionada ao cumprimento de etapas de servicos que serdo faturados aos
clientes ao longo da execucéo dos projetos (obras).
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NOTA 9 — TITULOS A RECEBER (Consolidado)

O saldo de titulos a receber estd composto por valores da Inepar S.A. Industria e
Construgdes e das controladas IESA — Projetos, Equipamentos e Montagens S.A.
e Inepar Equipamentos e Montagens S.A., conforme demonstrado abaixo:

CONSOLIDADO
31/03/2012 31/12/2011

Venda de Ativos e Investimentos (a) 22.763 26.034
Venda de participacgdes (b) 19.690 15.102
Inepar Administracao e Participacbes S.A. (c) 5.542 135.114
Outros valores (d) 17.821 18.498
65.816 194.748

Parcela Circulante 32.983 161.402

Parcela néo circulante 32.833 33.346

a) Valores a receber decorrentes, principalmente, da venda de participacbes em
investimentos em segmentos de negdcios fora da area estratégica da empresa.

b) Corresponde a parcela do valor da venda da participacdo na controlada Itaguai
Energia S.A., para Emidio Mendes, conforme Instrumento Particular de Compra e
Venda de Agles, e Outras Avencas, firmado em 24 de maio de 2011, acrescido
de atualizacdo monetaria pela variacdo do IGP-M e juros de 10% a.a. Instrumento
este substituindo o anterior, decorrente do ndo cumprimento dos termos previstos
em contrato pela Riviera Brasil Negocios e Participacdes Empresariais Ltda, no
que se refere a falta de liquidag&o do valor envolvido, a administracdo da Inepar ,
nos termos do contrato de compra e venda, tomou as medidas necessarias para
reverter a venda. Sendo certo que tal instrumento veio a extinguir-se em razao da
aplicacao da condicao resolutiva nele estabelecida.

c) O saldo de R$ 135.114 refere-se, principalmente aos valores a receber
decorrente da venda de 15% participacdo que a controlada indireta IESA Oleo &
Gas S.A. detinha na Companhia Brasileira de Diques (CBD). No primeiro trimestre
de 2012, conforme consta na nota explicativa n.° 38, a holding Inepar
Administracdo e Participacdes S.A. transferiu para a Inepar a totalidade de sua
participacdo na CBD, representado por 50%, mediante liquidacdo com titulos da
divida publica federal externa (TDP’s).

d) Outros valores referem-se a operacfes de aplicacbes em instituicbes nao
financeiras realizadas pela controlada IESA Oleo & Ga&s.
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NOTA 10 - BENS DESTINADOS A VENDA (Consolidado)

Classificados nos balancos das empresas controladas, discriminados abaixo:

31/03/2012 31/12/2011

Penta Participagdes e Investimentos Ltda. (a) 203.854 203.854
203.854 203.854
Parcela Circulante 203.854 203.854

a) Conforme aprovado em Ata de Reunido do Conselho de Administracao
realizada em 20 de abril de 2004, o Conselho da controlada Inepar Energia S.A.
(empresa incorporada pela Inepar S.A. Industria e Construcdes) deliberou, por
unanimidade de votos, destinar a venda o0s investimentos representativos da
participacdo total da Companhia nas empresas Centrais Elétricas Matagrossense
S.A. — CEMAT no montante de R$ 122.779 (30/06/2004),autorizando a diretoria a
tomar todas as providéncias necessarias para efetivar a operacdo de alienacao
deste ativo, recomendando a imediata reclassificagéo deste investimento do Ativo
Permanente para o Ativo Circulante.

Por conta desta deliberacdo, a Inepar Energia S.A. contratou a empresa
especializada Moore Stephens SGR Consultores Associados Ltda para elaborar
laudo de avaliacdo de seu investimento no capital da CEMAT, com o objetivo de
se apurar o valor real do investimento para aporte de capital na controlada Penta
Participagfes e Investimentos Ltda.. Referido laudo foi colocado a disposicao dos
diretores no dia 25 de junho de 2004, expressando o valor avaliado no montante
de R$ 230.591. No dia 29 de junho de 2004, em reunido da diretoria, foram
aprovados o Laudo de Avaliacdo e o consequente registro contabil do valor
atribuido a este.

Em 30 de junho de 2004, a Inepar Energia S.A realizou o aumento de capital na
sociedade controlada Penta Participacfes e Investimentos Ltda, mediante o
aporte do valor atribuido ao Laudo de Avaliagdo relativo ao investimento CEMAT.

Por ocasidao das exigéncias previstas a partir da Lei 11.638/2007, a qual prevé o
processo de adequacdo no Brasil das demonstracdes financeiras as normas
internacionais de contabilidade, os valores relativos ao investimento Cemat,
registrado na empresa Penta Participacfes e Investimentos Ltda no valor de R$
203.854 (R$ 203.854 em 31/12/11) na conta de bens destinados a venda passou
a ser avaliada com base no valor justo ou custo contdbil dos dois o menor,
previsto no CPC 31.
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NOTA 11 — CREDITOS DE IMPOSTOS

Imposto de renda e cont. social diferido (a)
Impostos e contribuicbes a compensar

ICMS arecuperar

IPl'a recuperar

Pis/Cofins Lei 9.718/98

Adiantamentos efetuados - Parcelamentos (b)
Impostos e contribui¢bes retidos na fonte
IRPJ Diferido S/Diferengas Temporarias
CSLL Diferido S/Diferengas Temporarias
Demais Créditos (c)

Parcela circulante
Parcela néo circulante

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
19.804 19.961 19.879 20.149
9.257 10.812 20.861 21.690
53 53 42.040 37.396
1.675 1.675 11.266 9.225
8.439 8.439 8.439 8.439
15.566 15.565 17.393 17.392
154 154 43.555 36.199
16.810 16.668 36.297 37.081
6.052 6.000 13.067 13.349
11.573 11.452 20.013 16.778
89.383 90.779 232.810 217.698
35.126 36.590 142.394 126.073
54.257 54.189 90.416 91.625

a) Os valores referentes ao imposto de renda e contribuicdo social diferidos na
controladora referem-se aos créditos sobre prejuizos fiscais e base de calculo
negativa da contribuicdo social reconhecidos até o montante para assegurar o
direito de compensar com débitos incidentes sobre a provisdo de IRPJ e CSLL,

constituida em 2004 sobre a Reserva de Reavaliacao.

b) Constituicdo de créditos por conta de pagamentos efetuados junto a Receita

Federal do Brasil.

c) Correspondem em sua maioria a processos administrativos de pedidos de
restituicdo de INSS junto a Receita Federal do Brasil.
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NOTA 12 — OUTROS CREDITOS

Adiantamento a Empregados

Créditos com empresas constit. em SCP (a)

Conta Corrente TIISA
Adiantamento a Fornecedores
Contas Correntes

GFS Premium Administracéo Ltda
ND a Emitir / Receber

Contas a Receber Sadefem (b)
Processo multas de S&o Salvador
Dividendos a receber

Outros (c)
Total

Parcela Circulante

Outros
Total

Parcela Ndo Circulante

Total Geral

a) O saldo corresponde aos

CONTROLADORA CONSOLIDADO

31/3/2012 31/12/2011 31/3/2012 31/12/2011
74 93 3.281 4.415
16.592 14.162
4.925 4.747
251 251 11.787 12.460
761 1.855
939 939 939 939
4.164 4.339 12.221 12.242
19.040 18.203
2.606 2.606
- - 2416 603
2.702 2.604 27.615 24.753
8.130 8.226 102.183 96.985
8.130 8.226 102.183 96.985
88 104
88 104
88 104
8.130 8.226 102.271 97.089

adiantamentos efetuados as consorciadas

pertencentes ao Consorcio IESA/Consbem/Serveng, responsaveis pelo
fornecimento e instalagéo de via permanentes para a Companhia Paulista
de Trens Metropolitanos (CPTM).

b) Referem-se a pagamentos efetuados por conta e ordem da Sadefem aos
seus fornecedores nos projetos que a Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.
tinha a Sadefem como consorciado ou parceiro estratégico no fornecimento
de maquinas, equipamentos e servigos.

NOTA 13 — INVESTIMENTOS

Participacéo em controladas/coligadas (a)
Saldo de agio apurado em Investimento (b)

Bens n&o operacionais (c)

Propriedade para Investimentos (d)

Outros investimentos (€)

Controladora Consolidado
31/03/2012  31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
892.850 879.887 20.259 16.994
162.374 162.374 162.374 162.374
376 376 376 376
80.143 80.143 80.143 80.143
611.352 2.618 624.288 15.266
1.747.095 1.125.398 887.440 275.153
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a) Participacdes em empresas controladas/coligadas
Capital  Patrimbnio Resultado Resultado Valor do Investimento

Social  Liquido do de
q Periodo  Equivaléncia 31/3/2012 31/12/2011

Controladas/Coligadas

Penta Participagcfes e Investimento Ltda. 230.601  221.480 5.702 5702  221.480 215.777
Inepar Equip. e Montagens S.A. 191.423  363.362 13.445 13.445 363.362 349.941
IESA - Projetos, Equip. e Montagens S.A. (i) 200.809  342.151 (5.797) (4.324) 241.226 245.228
Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A. (i) 146.174  133.564 (4.317) (2.158) 66.782 68.941
Quantidade de a¢cbes
possuidas Participagdo Participagéo
(em milhares) em no capital
O.N. P. N. % votante em %
Controladas/Coligadas
Penta Participacfes e Investimento Ltda. 230.601 - quotas 100,00 100,00
Inepar Equip. e Montagens S.A. 246.386 66.035 100,00 100,00
IESA - Projetos, Equip. e Montagens S.A. 149.799 - 74,60 100,00
Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A. 27.038 - 50,00 50,00

(i) IESA Projetos, Equipamentos e Montagens S.A.

A Companhia capitalizou a controlada IESA - Projetos, Equipamentos e
Montagens S.A., mediante a transferéncia de acervo técnico e maquinas e
equipamentos, com base em seus valores de mercados, definidos em laudos de
avaliagOes emitidos por empresa especializada, em 30 de abril e 31 de maio de
2003 e Instrumento Particular de Transferéncia, celebrado em 07 de abril de
2003.

A parcela correspondente a mais valia de maquinas e equipamentos e ao acervo
técnico foi registrada no grupo de investimento, com contrapartida em resultado
do exercicio. Contudo, por se tratar de um ganho ainda nao realizado uma vez
gue a sociedade controlada ainda ndo havia gerado resultados correspondentes
aos ativos recebidos, a Companhia constituiu proviséo para lucros nédo realizados,
no mesmo montante do ganho auferido, redutora do correspondente investimento
e com contrapartida em resultado do exercicio.

(i) Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.

Na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 04 de fevereiro de 2008, os
acionistas da GEHI(GE Hydro Inepar do Brasil S.A), aprovaram um aumento de
capital de R$ 42.802, elevando o montante do capital subscrito e integralizado de
R$ 23.007 para R$ 65.809. O aumento foi efetuado com a emissdo de 9.091.924
novas acdes, nominativas e sem valor nominal.

A acionista, General Electric do Brasil S.A, subscreveu e integralizou 2.845.093
acoes no valor de R$ 13.394, por meio de uma nota promissoria de sua emisséo,
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com vencimento em 15 de fevereiro de 2008. Esta nota promissoéria encontra-se
totalmente liquidada.

A acionista Inepar S.A. Industria e Construgdes, subscreveu, e integralizou
6.246.331 acdes, parte em bens devidamente avaliados no valor de R$ 8.769 e
parte em notas promissorias, estas no total de R$ 20.638, vencendo a primeira
nota promissoéria em 30/06/2008, no valor de R$ 10.715, sendo que a mesma foi
liquidada na mesma data do seu vencimento, sendo o saldo dividido em 10 notas
promissorias, vencendo a primeira em 31/12/2008 e as demais a nos anos
seguintes.

As notas promissorias vencidas em 31/12/2008, 31/12/2009, 31/12/2010 e
31/12/2011 encontram- se quitadas.

Conforme Ata da Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 16 de novembro
de 2010, os acionistas da Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A., decidiram, por
unanimidade de votos, aprovar o aumento do capital social, de R$ 65.809.525,74
para R$ 105.809.525,74.

A Inepar efetuou a integralizacdo do capital no valor de R$ 19.999.823,75,
correspondente a quantia de 7.962.535 acoes ordindrias, no dia 17 de fevereiro
de 2011.

Conforme Ata da Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 03 de dezembro
de 2010, os acionistas da Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A., decidiram, por
unanimidade de votos, aprovar o aumento do capital social, de R$ 105.809.525,74
para R$ 146.173.927,74.

A Inepar efetuou a integralizacdo do capital no valor de R$ 20.182.016,04,
perfazendo o total de 8.035.072 acdes integralizadas.

Apoés estas integralizacdes, a Inepar S.A., continua a deter participacao de 50%
sobre a referida empresa.

b) Saldo de &4gio apurado em investimento

Refere-se ao agio apurado sobre recompra de 44.997.530 acfes preferenciais da
Inepar Energia S.A. (sociedade incorporada) junto ao BNDESPAR, por conta do
exercicio de direito de venda estipulado no contrato de “put option”. Este agio esta
fundamentado por expectativa de rentabilidade futura nas operacdes da Central
Elétrica Matogrossense — CEMAT, principal operacdo da sociedade incorporada
Inepar Energia S.A., e foi apurado com base em Laudo apresentado por empresa
especializada.

c) Bens ndo operacionais

Referem-se a iméveis (terrenos) de propriedades da Empresa.
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d) Propriedade para Investimentos

Correspondem aos imoveis localizados nas cidades de Magé e Macaé no Estado
do Rio de Janeiro e em Sao Vicente no Estado de Sao Paulo, que foram
transferidos pela controlada indireta IESA Oleo & Gas S.A.. Esta operacéo faz
parte do Plano Geral de Reestruturacdo de centralizar os iméveis das coligadas e
controladas na Companhia, com o objetivo de buscar operacdes financeiras
estruturadas.

e) Outros investimentos

O valor de outros investimentos no consolidado corresponde, principalmente, a
aquisicdo, em 31 de margco de 2012, de 50% de participacdo no capital da
Companhia Brasileira de Diques, conforme Instrumento Particular de Compra e
Venda de Ac¢bes e outras Avencas, no valor de R$ 608.734.

O pagamento da presente aquisi¢ao foi efetuado através da transferéncia de R$
479.836 em titulos da Divida Externa Federal e o saldo de R$ 128.898, através de
encontro de contas com crédito possuido pela Inepar junto a sua controladora
Inepar Administracao e Participagao S.A.

13.1 Inepar Energia S.A. — Incorporacao

Em 21 de novembro de 2011, a Inepar S.A. Industria e Construcdes incorporou a
Inepar Energia S.A., tendo por objetivo convergir os recursos disponiveis,
alcangcar melhores ganhos de sinergia, simplificar a estrutura atual, com
consequente ganho de transparéncia de informacfes e reducbes de custos
financeiros, operacionais e administrativos, bem como proporcionar aos acionistas
da Inepar Energia S.A. receberem acdes da Inepar S.A. Industria e Construcdes,
como resultado da incorporacao, beneficiando-se, assim de uma maior liquidez
com a titularidade negociadas no Nivel 1 da BM&FBovespa S.A. — Bolsa de
Valores Mercadorias e Futuros.

A incorporacdo ensejou o direito de recesso pelos acionistas dissidentes, que
eram titulares de acfes da Inepar Energia S.A. na data de publicacdo da Ata da
Assembléia Geral Extraordinaria (AGE) que aprovou o Protocolo e Justificacdo. O
pagamento do reembolso aos acionistas dissidentes ocorreu no dia 23 de
fevereiro de 2012, no montante de R$ 8,3 milhdes.

Os acionistas nao dissidentes da Inepar Energia S.A. receberam agdes da Inepar
S.A. Industrias e Constru¢cdes com base na relacdo de substituicdo de 22 acdes
ordinarias ou preferéncias (da Inepar Energia S.A.) para cada acdo ordinaria ou
preferencial da Inepar S.A. Industria e Construcdes. Tal operacao resultou em um
aumento de capital na Inepar S.A. Industria e Construc6es no valor de R$ 9,9
milhdes.
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13.2 Empresas controladas em conjunto

Conforme requerido pelo artigo 33 da Instrucdo CVM n.° 247 de 27 de marco de
1996, e ja contemplando o que determina o CPC 19 — Investimentos em
empreendimentos controlados em conjuntos sédo apresentados a seguir o balanco
patrimonial e a demonstragcdo de resultados da controlada em conjunto, para
permitir melhor analise da situacdo econémica financeira dessa empresa.

Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.

Consolidado Total

Participacédo no capital em % 50% 100%
Ativo 318.516 637.033
Circulante 249.059 498.117
Realizavel a Longo Prazo 29.101 58.204
Permanente 40.356 80.712
Passivo 318.516 637.033
Circulante 190.756 381.514
Exigivel a Longo Prazo 60.978 121.955
Patrimonio Liquido 66.782 133.564
Demonstracdo de Resultado

Receita Operacional Bruta 64.142 128.283
Deducdes de Vendas (4.315) (8.630)
Receita Liquida 59.827 119.653
Custo dos Bens e Servigos (55.514) (111.024)
Resultado Bruto 4.314 8.629
Receitas/Despesas Operacionais (5.325) (10.650)
Resultado Operacional (1.011) (2.021)
Outras Receitas/Despesas 30 59
Resultado antes da Tributagdo (981) (1.962)
Provisdo para I.Renda e C.Social (1.1277) (2.355)
Lucro Liquido do periodo (2.158) (4.317)
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NOTA 14 — IMOBILIZADO

Controladora

EdificacOes e

Méquinas e

Moéveis e

Instalagdes e Equipamentos

Terrenos Benfeitorias Equipamentos Utensilios Veiculos Ferramentas de Informatica  Outros Total

Em 31 de Dezembro de 2011

Custo 20.129 161.536 8.271 2531 12 8.070 5.038 26.509 232.096
Depreciacdo Acumulada - (29.136) (6.163) (2.485) (12) (6.720) (4.936) (24.287) (73.739)
Valor contabil liquido 20.129 132.400 2.108 46 - 1.350 102 2.222 158.357
Deprecia¢do - (1.024) (58) (18) (66) (5) (1.171)
Saldo Final 20.129 131.376 2.050 28 1.284 97 2.222 157.186
Em 31 de Margo de 2012

Custo 20.129 161.536 8.271 2.531 12 8.070 5.038 26.509 232.096
Depreciagdo Acumulada - (30.160) (6.221) (2.503) (12) (6.786) (4.941) (24.287) (74.910)
Valor contébil liquido 20.129 131.376 2.050 28 1.284 97 2.222 157.186
Consolidado Edificacbese ~ Maquinase Moveis e Instalaces e Equipamentos Outras

Terrenos Benfeitorias Equipamentos Utensilios Veiculos Ferramentas de Informatica Imobilizagdes Total

Em 31 de Dezembro de 2011

Custo 20.129 181.029 267.369 15.847 12 7.589 12.160 51.958  556.093
Depreciagdo Acumulada - (36.302) (84.048)  (7.499) (12) (7.589) (12.160) (24.951) (172.561)
Valor contébil liquido 20.129 144.727 183.321 8.348 - - - 27.007  383.532
AdicBes 1.776 2.366 136 - 333 3.879 8.490
Transferéncias 7 2827 (108) 56 " 11" 100 ¥ (513) -
Baixas (102) (20) (184) - - - - (306)
Depreciagio (2.100) (3.166) (165) (56) (113) (445) (6.045)
Depreciacdo Deemed Cost 4) (403) - - - - (407)
Baixas da Depreciacao - 62 8 53 - - - 123
Saldo Final 20.129 144.431 182.388 8.080 (2) (12) 30.373  385.387
Em 31 de Margo de 2012

Custo 20.129 182.775 269.997 15.691 68 7.700 12.593 55.324  564.277
Depreciagdo Acumulada - (38.344) (87.609) (7.611) (68) (7.702) (12.605) (24.951) (178.890)
Valor contabil liquido 20.129 144.431 182.388 8.080 (2) (12) 30.373  385.387

A Companhia procedeu a avaliacdo da Vida Util Econdmica do Ativo Imobilizado
de acordo com a lei 11.638/07 e 11.941/09, atendendo em especial a deliberacao
CVM n° 583, de 31 de julho de 2009, que aprova o Pronunciamento Técnico CPC
27 o qual aborda o assunto do ativo imobilizado e sua vida util e a deliberagédo
CVM n° 619, de 22 de dezembro 2009 que aprova a Interpretacdo Técnica ICPC
10.

Na adocao inicial deste pronunciamento, a Companhia fez a opc¢ao de ajustar os
saldos iniciais a valores justos, com a utilizacdo do conceito de custo atribuido
(deemed cost), mencionado no item 22 da Interpretacdo Técnica ICPC 10. Desta
forma a Companhia atribuiu o valor justo através de laudo emitido por empresa
especializada.

Metodologia utilizada para determinar o novo calculo da depreciacao

A base adotada para determinar o novo calculo da depreciacao foi a politica da
Companhia que demonstra as novas vidas Uteis e 0s percentuais de residual para
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cada item do ativo imobilizado das unidades avaliadas. Para cada familia de itens
a Companhia estabeleceu uma nova vida util conforme as premissas, critérios e
elementos de comparacéo citados abaixo.

Politica de renovacgéo dos ativos;

Inspecdo “in loco” de todas as unidades avaliadas;

Experiéncia da Companhia com ativos semelhantes;
Experiéncia da Companhia com vendas de ativos semelhantes;
Inventarios fisicos de todas as unidades avaliadas;
Informacdes contédbeis e controle patrimonial;

Especificacdes técnicas;

Conservacao dos bens;

Politica de Manutencéo — Visando salvaguardar os ativos;

Na determinacdo da politica de estimativa de vida util, os critérios utilizados pelos
técnicos foram o estado de conservacdo dos bens, evolugdo tecnoldgica, a
politica de renovacédo dos ativos, e a experiéncia da Companhia com seus ativos.

O valor residual e vida atil dos ativos e os métodos de depreciacao foram revistos
no encerramento do exercicio e ndo houve nenhum ajuste a ser aplicado.

Durante o exercicio de 2011 a Companhia ndo verificou a existéncia de
indicadores de que determinados ativos imobilizados poderiam estar acima do
valor recuperavel e, consequentemente, nenhuma provisdo para perda de valor
recuperavel dos ativos imobilizado foi necesséria.
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NOTA 15 — INTANGIVEL

Taxas anuais de amortizagéo

Em 31 de Dezembro de 2011

Custo

Depreciagcdo Acumulada

Valor contébil liquido

Amortizagao
Saldo Final

Em 31 de Marco de 2012

Custo

Depreciagcdo Acumulada

Valor contébil liquido

CONCLIDADO

Texas anuas ce anortizaggo

Em3Lde Dezarbrode 2011
Ao

Depreciagdo Acumliach
Vélor conighil liouido

Adoes
=
SddoFirdl

Em3Lde Margo de 2012
Qudo

Depreciacio Acumulach
Vélor conighil liouido

Controladora

Marcas e Inst. ImGveis 3°
Concessdo Patentes Transf. Inepar Ener. Total
20% 20% 10%
44.568 247 44.815
(34.670) (247) (34.917)
9.898 - 9.898
- (618) (618)
9.898 (618) 9.280
44.568 247 44.815
(34.670) (247) (618) (35.535)
9.898 (618) 9.280
Corsolidedo

Marcese Aceno Desevolv  Progranes ce

Irst Imwveis®  Agiosohre

Coneessio Patertes Témico  Prgetos Conputedar Trarsf. Ineper B, Invetimertos Tatd
6 2% 20% 10%
453 27 143 @7 165 BRI R
(#60 & - (4 (LS00 (30648)
988 - 13 713 10118 BRI HBH
- 1
- ) (618 637)
- - @ 6B - N C22)
988 1483 [i*2 99%5 (619 BRI B
M58 27 148 @7 180 - BRI B
(460 @) - (25 (189 (613 (37.659)
988 - 13 ;¥ 99% (619 BRI B

O valor de R$ 33.972, lancado na rubrica de agio sobre investimentos refere-se a
compra da participacdo da TIISA — Triunfo lesa Infraestruturas S.A. pela IESA
Projetos, Equipamentos e Montagens S.A.
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NOTA 16 - FINANCIAMENTOS E EMPRESTIMOS

Circulante Controladora Consolidado
Modalidade Taxa Média Garantia 31/03/2012  31/12/2011 31/03/2012  31/12/2011
Adiantamento de Cambio VC+6,2%a.a ACC - - 10.126 2573
Adiantamento de Cambio VC +100% CDI ACC 3.455 -
Adiantamento de Cambio VC +105% CDI ACC - 13.174
Adiantamento de Cambio VC +5,625% a.a ACC 1.263 1.074
Arrendamentos Financeiros 100% CDI Alienagao Fiduciaria - 577
Arrendamentos Financeiros 12,3710%a.a Proprio bem 669 27
Ativo Permanente 1,6% e 1,88%a.m Alienagéo Fiduciaria 642 628
Ativo Permanente TILP +55%a 14,00% a.a Proprio bem - - 3.701 3.555
Ativo Permanente TILP 10,5% a.a Nota Promisséria/Recebiveis 4718 4.593 4718 4.593
Ativo Permanente TILP 11% a18,16%a.a Nota Promisséria/Recebiveis - - 6
Ativo Permanente CDI+0,75% ama0,8%am  Nota Promisséria/Recebiveis 294 3121
Ativo Permanente CDI +15,6314% a.a Alienagéo Fiduciaria 75 72
Ativo Permanente CDC Pré Fixada + 16,63%a.a  Proprio bem - - 35 33
Ativo Permanente IGPM 4% a.a Nota Promisséria/Recebiveis 208 189 208 189
Ativo Permanente TILP 2% a.a Nota Promissoria/Recebiveis 1579 2.434 1.579 2.434
Ativo Permanente TILP0,87%a.ma0,95%am Caucdo acdes 322.509 314.705 322.509 314.705
Capital de Giro 150% do CDI Nota Promissoria/Recebiveis 6.703 4.695 6.703 4.695
Capital de Giro CDI +0,200% a 1,3061% a.m  Nota Promisséria/Recebiveis 44211 43.440 219.660 208.080
Capital de Giro CDI +0,4074 2 0,75% a.m Alienagao Fiduciaria - - 4.760 4.345
Capital de Giro CDI +8,750% a.a Nota Promissoria/Recebiveis 5.249 3.348
Capital de Giro CDI +4,50% a.a Nota Promisséria/Recebiveis 30.457 41.055
Capital de Giro 1,29 ama4,03%am Nota Promissoria/Recebiveis 12.673 7.759
Capital de Giro GARANTIDA Nota Promisséria/Recebiveis - - 28.022 20.809
Capital de Giro IPCA 0,84% a.m Nota Promissoria/Recebiveis 7.374 6.615 7374 6.615
Capital de Giro IPCA12% a.a Nota Promisséria/Recebiveis 19.376 18.866 19.376 18.866
Capital de Giro TJLP 0,9864% a.m Nota Promissoria/Recebiveis 11.025 10.084 11.025 10.084
Capital de Giro US$12% a.aal3%a.a Form Note 5.600 5.691 5.600 5.691
Capital de Giro Libor Semestral US$ 1% a.a Seguro de crédito - - 1.254 1.192
Capital de Giro US$9,90% a.a Form Note 57.657 58.634 57.657 58.634
Investimento TILP 2,5%a.a Nota Promisséria/Recebiveis 1.914 19.036 1914 19.036
Finame 4,50% a.a - - 2.813 5.462
Leasing 2,271%aa - 1.833 1.715
Mutuo - - 108 -
Custos com transf . Financeiras (2.825) (2.749) (5.074) (5.601)
Total Circulante 480.049 486.233 760.678 758.546
Nao Circulante
Modalidade Controladora Consolidado
Arrendamentos Financeiros Taxa Média Garantia 31/03/2012  31/12/2011 31/03/2012  31/12/2011
Arrendamentos Financeiros 100% CDI Alienacéo Fiduciaria - - 1579 1.682
Adiantamento de Cambio 12,3710% a.a Préprio bem 34 41
Ativo Permanente VC +5,625% a.a ACC 3.247 3.735
Ativo Permanente CDI +0,75% a0,8% a.m Alienagao Fiduciaria 143 209
Ativo Permanente CDI +15,6314a.a Alienagao Fiduciaria 62 7
Ativo Permanente 1,6% e 1,88%a.m Alienagéo Fiduciaria - 1.259 1.390
Ativo Permanente T%aa Préprio bem 1.115 - 1.115
Ativo Permanente IGPM 4% a.a Alienagéo Fiduciaria 1.047 - 1.047 -
Ativo Permanente TILP 2% a.a Nota Promissdria/Recebiveis 18.595 17.836 18.595 17.836
Ativo Permanente TILP +5,5% a 14,00% a.a Préprio bem - - 2.565 3.455
Capital de Giro CDC Pré Fixada + 16,63%a.a  Proprio bem 40 48
Capital de Giro CDI+ 0,20% a 1,361%a.m Nota Promissoria/Recebiveis 75.014 78.878
Capital de Giro CDI +0,40741 a 0,75%a.m Alienagéo Fiduciaria 8.430 9.624
Capital de Giro CDI + 8,75%a.a Nota Promisséria/Recebiveis - - 1.750 3.348
Capital de Giro IPCA 0,84% a.m Nota Promissoria/Recebiveis 9.644 11.025 9.644 11.025
Capital de Giro IPCA12% a.a Nota Promisséria/Recebiveis 35.523 39.304 35523 39.304
Capital de Giro 150% do CDI Nota Promisséria/Recebiveis 18.117 20.017 18.117 20.017
Capital de Giro Libor Semestral US$ 1% a.a Seguro de crédito - - 3474 3.873
Investimento TILP 25% a.a Nota Promissdria/Recebiveis 177.111 158.815 177.111 158.815
Finame 4,50% e 8,70% a.a - - 14.154 1.403
Leasing 2,2T% a.a - - 8.480 8.490
Custos com trans. Financeiras (2.129) (2.774) (2.660) (3.637)
Total de Empréstimos e Financiamentos 257.908 245.338 377.608 360.728
737.957 731.571 1.138.286  1.119.274
Controladora Consolidado
Por Data de Vencimento 31/03/2012__ 31/12/2011 31/03/2012 _ 31/12/2011
Em renegociagéo 436.333  426.518 439.026 426.518
Em até 12 meses 43715 59.717 330.267 338.664
De 1a2anos 38.074 49.736 133.723 132.923
De 2 a3 anos 36.245 52.756 48.908 74.251
De 3 a4 anos 8.323 19.775 10.823 22977
De 4 a5 anos 13.809 18.206 14.081 19.078
Acima de 5 anos 161.458  104.863 161.458 104.863
Total de Empréstimos e Financiamentos 737.957 731571 1.138.286  1.119.274
Controladora Consolidado
31/03/2012 _31/12/2011 31/03/2012  31/12/2011
Por Tipo de Moeda
Reias - R$ 674.700 667.246 1.052.210  1.029.329
Dolar Norte-Americano - US$ 63.257 64.325 86.076 89.945
Total de Empréstimos e Financiamentos 737.957 731.571 1.138.286  1.119.274
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Os empréstimos e financiamentos em moedas estrangeiras foram convertidos
para reais, mediante a utilizagdo das taxas de cambio vigentes na data das
demonstrag¢des financeiras, sendo US$ 1,00 equivalente a R$ 1,82 em 31 de
marcgo de 2012 (R$ 1,87 em 31 de dezembro 2011).

As principais garantias dos empréstimos e financiamentos a pagar correspondem
a notas promissorias, avais e garantias dos socios, equipamentos e direitos sobre
contratos de clientes.

Os financiamentos e empréstimos vencidos encontram-se em processo de
renegociacao visando a reducéo dos encargos financeiros.

A Inepar esta pleiteando em acdo judicial contra alguns bancos credores, a
revisdo de taxas contratuais, afastando-se clausulas abusivas e cobrancas ilegais.
Os registros contabeis destes contratos foram ajustados para refletir as condi¢cdes
contratuais pleiteados nas ac¢les judiciais, sendo a diferenca em relacdo aos
valores pretendidos pelos bancos credores, reclassificada para provisao para
contingéncias.

16.1 - Reestruturacdo da Divida BNDES

Em decorréncia de propostas enviadas e discutidas com o BNDES - Banco
Nacional de Desenvolvimento e Social para reestruturacdo e equacionamento do
passivo financeiro e em virtude do sucesso de negocia¢des ja concluidas como as
da “put option”; do refinanciamento das debéntures da controlada Inepar
Equipamentos e Montagens S.A.; e, da liquidacdo das debéntures da sociedade
incorporada Inepar Energia S.A., todas com desagios de multa e mora, a
Companhia, usando o mesmo critério das negociacdes ja concluidas procedeu
um ajuste nos calculos de corre¢do no contrato de financiamento de aquisicdo da
participacdo aciondria na empresa Centrais Elétricas Matogrossenses S.A. —
CEMAT. A Companhia espera concluir toda a negociacdo ainda em 2012.

NOTA 17 - DEBENTURES (CONTROLADORA/CONSOLIDADO)

Na Controladora
Segunda emissdo Inepar S.A. Industria e Construgdes

A 442 AGE de 9 de fevereiro de 1996 aprovou a emisséo de 35.000 debéntures de
série Unica, resgataveis ou permutaveis por acdes da empresa Inepar
Telecomunicacfes S.A., totalizando o montante de R$ 35.000. Esta emissao foi
registrada na CVM com n.° SEP/GER/DEB-96/25 em 14 de margo de 1996. As
debéntures foram totalmente integralizadas, 19.784 foram permutadas por acdes
da Inepar Telecomunicagbes S.A. e 9.362 foram resgatadas. Em 23 de julho de
2010, conforme ata da 2762 Reunido do Conselho de Administracéo foi deliberada
a integralizacdo do capital social através da utilizacdo dos créditos provenientes
das debéntures da segunda emissao. Desta forma, foram integralizados em acdes
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créditos equivalentes a 1.838 debéntures, restando ainda 4.016 debéntures, que
corresponde a um saldo devedor em 31/03/2012 de R$ 42.495 (R$ 41.133 em
31/12/2011).

Critério_de Remuneracdo e Vencimento: A Inepar moveu acdo ordinaria de
nulidade e revisdo de algumas clausulas constantes no Instrumento Particular de
Escritura de Segunda Emissédo de Debéntures Nao Conversiveis em Acdes. Em
funcao dos valores estarem sendo discutidos em acéo judicial, a partir de outubro
de 2003 a Empresa deixou de efetuar as amortizacfes estabelecidas na Ata da
Assembléia Geral de Titulares de Debéntures de 29 de maio de 2002, até que se
tenha uma posicao judicial. O saldo devedor continua sendo corrigido pelo IGPM
fixo de 9% a.a, acrescidos de juros de 11% a.a base 360 dias.

Terceira emissao Inepar S.A. Industria e Construcdes

A 462 AGE de 29 de dezembro de 1996 aprovou a emisséo de 25.000 debéntures,
sendo 20.000 da 12 série, ndo conversivel em acbes, e 5.000 da 22 série,
conversivel em acdes preferenciais nominativas. Foram registradas na CVM sob
n°® SEP/GER/DEB-96/173 para a 12 série e SEP/GER/DCA-96/020 para a 22 série
em 20 de dezembro de 1996. As debéntures foram totalmente integralizadas,
sendo que 4.750 debéntures da 12 série e 87 debéntures da 22 série foram
resgatadas e 3.168 debéntures da 22 série foram convertidas em acles
preferenciais nominativas da Inepar, restando 16.995 debéntures, onde 5.030
debéntures da 12 série e 575 debéntures da 22 série, que estavam em poder da
controlada Inepar Energia S.A., foram vendidas em 06 de abril de 2010, para a
empresa Galleas Partners | FIA. Em 23 de julho de 2010, conforme ata da 2762
Reunido do Conselho de Administracdo foi deliberada a integralizacdo do capital
social através da utilizacdo dos créditos provenientes das debéntures da terceira
emissdo. Desta forma, foram integralizados em acbes créditos equivalentes a
16.495 debéntures, sendo 15.250 debéntures da 12 série e 1.245 debéntures da
22 série, restando ainda 500 debéntures da 22 série, o que corresponde a um
saldo devedor em 31/03/2012 de R$ 2.296 (R$ 2.289 em 31/12/2011).

Critério_de Remuneracdo e Vencimento: A Inepar moveu acao ordinaria de
nulidade e revisdo de algumas clausulas constantes do segundo aditamento a
escritura de emissdo. Em funcéo dos valores estarem sendo discutidos em acao
judicial, a partir de outubro de 2003 a Empresa deixou de efetuar as amortizacdes
estabelecidas na Ata da 22 Assembléia Geral de debenturistas de 05 de junho de
2002, até que se tenha uma posicdo judicial. O saldo devedor estava sendo
corrigido pelo IGPM fixo de 9% a.a, acrescidos de juros de 11% a.a base 360
dias.

Conforme Ata da 82 Assembleia Geral de Debenturistas de 14 de maio de 2010 e
sua continuacédo de 02 de junho de 2010, da 32 emissao publica de debéntures,
foi aprovada a proposta de repactuacao e alteragéo das condi¢des de pagamento
do saldo devedor das debéntures, tendo o saldo devedor de ambas as séries
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atualizados até a data de 1°.04.2010, nos termos do “Segundo Aditamento a
Escritura da Terceira Emissdo de Debéntures da Inepar S.A. Industria e
Construcdes”, ou seja, por IGP-M + 11% a.a. (juros compostos), apos essa data,
o saldo devedor ser4 amortizado em 120 (cento e vinte) parcelas mensais e
sucessivas, a primeira com vencimento para 1°.08.2010, sendo que a Ultima para
1°.07.2020, todas atualizadas monetariamente pela variagdo da TR — Taxa
Referencial, acrescido de juros remuneratorios de 0,5% (zero virgula cinco por
cento) ao ano.

Quarta emissdao Inepar S.A. Industria e Construcdes

A 552 AGE de 12 de janeiro de 2001 aprovou a emissdo de 270.000 debéntures,
sendo 135.000 da 12 série, conversiveis em acdes ordinarias e 135.000 da 22
série, conversiveis em acodes preferenciais, as quais registradas na CVM sob n.°
SER/CVM/DCA/2001/002 em 23 de abril de 2001. Foram subscritas 15.810
debéntures da 12 série.

A Inepar realizou o resgate total das 15.810 debéntures da seguinte forma: em 10
de fevereiro de 2003 resgatou 14.810 debéntures dando em pagamento a quantia
de 1.000 debéntures de emissdo da Subestacdo Eletrémetro S.A. e o0 imével
denominado “Fabrica de Jacarei”; em 15 de setembro resgatou antecipadamente
400 debéntures; em 14 de marco de 2005 resgatou 424 debéntures; e em 08 de
julho de 2005 resgatou 176 debéntures, permanecendo em tesouraria o total de
15.810 debéntures. Foram transferidas 15.156 debéntures para a empresa MDC
Assessoria Empresarial S.A. sendo 1.651 transferidas em 16/04/2007, 2.673 em
18/03/2008, 1.731 em 30/07/2008, 2.924 em 15/09/2008, 1.177 em 20/10/2008 e
5.000 em 30/12/2008 referente a liquidacdo de créditos da cessionaria junto a
Inepar; em 30/09/2009 a MDC transferiu 15.156 para a empresa Inepar
Administragdo e Participacdes S.A. Em 30 de abril de 2010 a Inepar transferiu a
titularidade de 254 debéntures para a empresa Delft Administracdo e
ParticipacBes S.A., o que corresponde a um saldo devedor em 31/03/2012 de R$
1.103 (R$ 1.070 em 31/12/2011).

Conforme Ata da 732 Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 19 de
fevereiro de 2010, foi aprovada a conversdo de 15.156 debéntures da 12 série da
42 emissdo da Companhia, nos termos da sub clausula 4.12.6 da escritura
Particular e com base na AGE de 12 de novembro de 2009, com a consequente
emissdo de 11.204.614 (onze milhdes, duzentos e quatro mil, seiscentas e
quatorze) acdes ordinarias.

Critério de Remuneracdo e Vencimento: De acordo com a Ata da 112 Assembléia
Geral de debenturistas realizada em 03 de maio de 2010, foram aprovadas as
alteracdes das condicdes e caracteristicas das debéntures da 42 emissao a seguir
discriminadas:
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Prorrogacdo e reprogramacdo do prazo de pagamento da amortizacao
programada das debéntures da 42 emisséo, passando de duas para uma parcela,
com vencimento em 02/05/2011.

No Consolidado
Primeira emiss&o Inepar Equipamentos e Montagens S.A.(subsidiéria
integral)

Em novembro de 1998 foram emitidas e totalmente subscritas 48.571
debéntures de série Unica, conversiveis em acdes preferenciais, com garantia
flutuante, no montante de R$ 36.810, com as seguintes caracteristicas
principais:

e Amortizacdes programadas: 30% em 01/06/2001 e 30% em 01/06/2002;
e Vencimento final: 01/06/2003;
¢ Remuneracéo: juros remuneratorios anuais de 6% acima da TJLP.

A emissao das debéntures foi aprovada nas 4.2 e 5.2 AGE de 19 de agosto e
de 09 de outubro de 1998, respectivamente, e registrada na CVM sob o n.°
SEP/GER-2/DCA-98/043, em 19 de novembro de 1998.

Através da Ata da 272 Assembléia Geral Extraordinaria, a Inepar
Equipamentos aprovou o reescalonamento dos débitos junto ao BNDES,
assumindo o compromisso de efetuar a amortizacdo dos débitos em 120
prestacdes mensais, acrescidos de juros de 4% a.a acima da TJLP.

Em 31/03/2012 apresentava o saldo de R$ 157.010 (R$ 156.045 em
31/12/2011).

Primeira emissdo lesa Oleo & Gas S.A. (Sociedade Controlada)

Em 01 de julho de 2011 foram emitidas e totalmente subscritas 6.000 (seis mil)
debéntures de série Unica, ndo conversiveis em acfes, com garantia real, no
montante de R$ 60.000, (sessenta milhdes de reais) com as seguintes
caracteristicas principais:

* Amortizacdes programadas: 2% em agosto de 2011, 4,5% em novembro de
2011, 8,5% emfevereiro de 2012, 13% em maio de 2012, 15,5% em agosto de
2012, 13% em novembro de 2012, 20% em fevereiro de 2013 e 23% em maio de
2013.

» Vencimento final: 01/05/2013

* Remuneracdo: juros remuneratorios equivalentes a 100% da variagdo
acumulada das taxas médias diarias dos depositos interfinanceiros de um dia
(“Taxa DI"), expressa na forma percentual ao ano, base 252 dias uteis, calculada
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e divulgada diariamente pela CETIP acrescida de uma taxa prefixada de 6,00 %
ao ano base 252 dias Uteis.

A emissao das debéntures foi aprovada na 162 AGE, de 21 de junho de 2011. O
saldo encontra-se integralmente registrado no passivo e foi atualizado até 31 de
marco de 2012, considerando as taxas vigentes no contrato, apresenta um saldo
devedor de R$ 52.255 (R$ 57.614 em 31/12/2011).

NOTA 18 - IMPOSTOS E CONTRIBUICOES A RECOLHER

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/3/2012 31/12/2011 31/3/2012 31/12/2012
Parcelamento Especial Lei 11.941/09 (a) 360.317 355.393 489.795 483.679
ICMS a recolher/Parcelamentos 26.761 26.296 47.735 48.182
INSS a recolher/Parcelamentos 2.564 2.417 65.252 57.262
PIS/COFINS DIFERIDO 325 325 12.195 11.247
ISS a recolher/Parcelamentos 5.868 5.820 14.120 13.572
PIS/COFINS a recolher/Parcelamentos 7.515 7.281 39.879 38.824
Impostos e Contribuigdes retidos na fonte - - 3.391 1.544
Outros 3.396 3.469 17.417 11.494
406.746 401.001 689.784 665.804
Parcela de curto prazo 42,722 40.395 141.036 131.468
Parcela de longo prazo 364.024 360.606 548.748 534.336

(@) Atendendo os beneficios estabelecidos pelo Parcelamento Especial da Lei
11.941 de 27 de maio de 2009 a Inepar S.A. Industria e Construcfes, a Inepar
Equipamentos e Montagens S.A., a IESA-Projetos, Equipamentos e Montagens
S.A., e a IESA Oleo&Gas S.A., efetuaram a consolidacdo parcial dos seus débitos
previdenciarios e de impostos e contribuicbes federais junto a Secretaria da
Receita Federal do Brasil, conforme Portaria Conjunta PGFN/RFB numero
02/2011.

O valor de R$ 489.795, referente ao total dos débitos consolidados estd composto
pelas empresas:

EMPRESAS VALOR (R$ mil)

Inepar S.A. Industria e Construcdes

360.317

IESA Projetos, Equipamentos e Montagens S.A. 36.478
Inepar Equipamentos e Montagens S.A. 93.000
TOTAL 489.795

O valor de R$ 489.795, refere-se ao total dos impostos e contribuigdes solicitados
pela Inepar para serem incluidos no Refis, porém por problemas técnicos do
programa da Receita Federal, alguns processos nao constaram da consolidacao.
A Empresa para salvaguardar os seus direitos ingressou com recursos judiciais
contra a Receita Federal e a Procuradoria Geral, obtendo pareceres favoraveis
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quanto a inclusado destes processos no Refis e estda no momento aguardando a
liberacdo do programa para efetuar estas inclusoes.

Apesar do pedido de parcelamento conforme a Lei n.° 11.941 de 27 de maio de
2009, a Empresa continua com “A¢do Declaratéria de Inexisténcia de Relacdo
Juridica Obrigacional Tributaria” para quitacdo de débitos através da
compensacdo com direitos sobre titulos da divida publica federal externa,
recebidos da controladora Inepar S.A. Industria e Construcfes, atraves de
Contrato de Muatuo de Ativo Financeiro, conforme mencionado na nota explicativa
n.° 23.

NOTA 19 - PROVISAO DE CUSTO E ENCARGOS

CONTROLADORA CONSOLIDADO
31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011

ICMS s/Receitas 3.755 3.755 25.554 23.852
ISS s/Receitas 3.655 3.655 7.597 7.301
Custos a Incorrer 1.624 1.624 22.087 23.630

9.034 9.034 55.238 54,783

NOTA 20 - ADIANTAMENTOS SOBRE ENCOMENDAS

Adiantamentos ou sinais recebidos por conta de venda de produtos ou servicos
deduzidos dos valores contabilizados em receitas pelo avanco fisico, bem como o
total dos faturamentos antecipados.

NOTA 21 - TITULOS A PAGAR

Controladora Consolidado

31/03/2012  31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011

Andritz Hydro Inepar do Brasil SA. (a) 8.634 8.423 4,318 4213
Cia. Siderurrgica Nacional (b) 17.902 18.853 17.902 18.853
ZF Hurt (¢ - - 2.676 3.069
IESA Projetos, Equipam. e Montagens S.A. (d) 80.143 80.143 - -
Inepar Administracéo e Participacfes S.A. (€) 55.780 55.780 55.780 55.780
MDC Assessoria 2.266 2.266 2.266 2.266
Outros 945 945 1.343 1.343

165.670 166.410 84.285 85.524
Parcela Circulante 99.008 99.959 25.068 26412
Parcela néo Circulante 66.662 66.451 59.217 59.112
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a) Valores devidos a Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.(nova razao social da
GE Hydro Inepar do Brasil S.A.), por conta da subscricdo de 6.246.331
acOes ordinarias efetuada em 04 de fevereiro de 2008, com vencimentos
em 10 parcelas anuais, sendo a parcela inicial liquidada em 31/12/2008.
Esses valores estdo sendo liquidados com a prestacdo de servigcos através
do contrato existente e com o incremento de atividades que a nova fase da
joint-venture ird proporcionar com o atendimento do mercado mundial de
Hidro-Geragédo, o que representard um aumento consideravel de horas
contratadas na planta-fabril de Araraquara.

b) Refere-se ao processo Judicial movido pela CSN, o passivo foi constituido
em 1998 pela compra da participacdo da Fem,formando a Inepar-Fem
Equipamentos e Montagens, atual Inepar Equipamentos e Montagens S.A..
Em 27 de marco de 2009, foi assinado entre a Inepar S.A. Industria e
Construcbes e a Companhia Siderargica Nacional — CSN, instrumento
particular de confissdo de dividas e outras avencas, definindo novos
valores e condi¢cdes de pagamentos.

c) Refere-se a importacdo de materiais utilizados na execucéo do contrato do
Metr6-SP, pela controlada Inepar Equipamentos e Montagens S.A.. A
empresa esta negociando novas condi¢cdes de pagamento.

d) Valores a pagar referente a Compra de Imoveis de Macae, Sao Vicente e
Magé adquiridos da lesa Oleo & Gas S.A., como parte do plano de
centralizacdo dos imdéveis na controladora.

e) O valor de R$ 55.780, refere-se a assunc¢éo da divida da IESA - Projetos,

Equipamentos e Montagens S.A. pela compra da participagdo na TIISA —
Triunfo lesa Infraestruturas S.A.

NOTA 22 - IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

22.1 Tributos Diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos foram calculados sobre os
prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribuigdo social e as
correspondentes diferencas temporarias entre as bases de calculo do imposto
sobre ativos e passivos e o0s valores contabeis das demonstragfes financeiras,
apurados em conformidade com o pronunciamento do IBRACON e pela
Deliberagdo CVM n° 599/09 e Instru¢do CVM n° 371/02.

As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinacdo desses
creditos diferidos, sdo de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigéo social.
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Tributos diferidos ativos sdo reconhecidos na extensdo em que seja provavel que
o lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensacao das
diferencas temporarias.

A movimentacdo dos ativos e passivos de imposto de renda diferido durante o
exercicio é a seguinte:

Controladora
Tributos Diferidos Ativos Tributos Diferidos Passivos

Impostos  Custo Atribuido e
s/Reservade Revisdo de Vida

Movimentago Liguida Prejuizos Fiscais e  Diferencas

Base Negativa ~ Temporarias

dos Tributos Diferidos Total ~ Reavaliagdo util Total
Em 31 de dezembro de 2011 19.961 22.668 42.629 19.961 58.415 78.376
Constituicdo dos Tributos - 194 194 - 20 20
Baixa dos Tributos (157) - (157) (156) (139) (295)
Em 31 de marco de 2012 19.804 22.862 42.666 19.805 58.296 78.101
Consolidado
Tributos Diferidos Ativos Tributos Diferidos Passivos
Movimentagdo Liquida Impostos  Impostos s/ Custo Atribuido e

Prejuizos Fiscais  Diferengas

: s SlReservade  Lucros Reviséo de Vida
e Base Negativa  Temporarias

dos Tributos Diferidos Total ~ Reavaliagdo  Estatais Ot Total
Em 31 de dezembro de 2011 24,184 46.395 70.579 20.727 35.625 96.453  160.429
ConstituicAo dos Tributos - 1212 1212 - 980 601 3721
Baixa dos Tributos (49 (21%9) (2549 @0 (37 (L8  (3814)
Em 31 de marco de 2012 23.835 45408 69.243 20.317 34.229 96.026  160.336
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22.2 Despesas com Tributos sobre o Lucro

CONTROLADORA CONSOLIDADO

31/03/2012 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2011
Lucro Antes dos Tributos sobre o Lucro (8.185) 3.685 (3.160) 4.815
IRPJ / CSLL Aliquota Nominal 34% 34% 34% 34%
Total Tributos - 1.253 (7.473) 7.947
Ajustes Apuracdo Aliquota Efetiva
Adices/Exclusdes 4.619 1.688 8.376 (1.817)
Incentivos Fiscais - - (8) (19)
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (4.306) (1.975) (2.590) (1.978)
Qutros ajustes - -
IRPJ / CSLL no Resultado 313 966 (4.431) 4.135
Tributos Correntes 139 142 (2.441) (1.403)
Tributos Diferidos 174 (1.108) (1.990) (2.732)
Aliquota Efetiva 3,82% 26,21% 140,22% 85,88%

NOTA 23 - TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

As transacdes com partes relacionadas foram realizadas a valores e prazos
usuais de mercado e os valores relativos as operagdes envolvendo as empresas
inclusas no processo de consolidacdo ja se encontram eliminados nas
demonstracdes financeiras consolidadas uma vez que se compensam. Os
principais saldos das operacdes estdo assim demonstrados em 31 de marco de
2012:
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Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.
Penta Participagfes Ltda

Inepar Equip. e Mont. S.A.

lesa Proj. Equip. Mont. S.A.

Inepar Trading S.A.

Afac Inepar Innovida

Afac Usina Hidrelétrica de Cubatio

Inepar Equip. e Mont. S.A.
lesa Proj. Equip. Mont. S.A.

Inepar Administracdo e Participagdes S.A.

Penta Participacdes Ltda
Andriz Hydro Inepar do Brasil S.A.

lesa Proj. Equip. Mont. S.A.

Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.

Inepar Energia S.A.

Inepar Equipamentos Montagens S.A.
Inepar Administracéo e Participacdes S.A.
Demais Empresas

Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.
lesa Proj. Equip. Mont. S.A.
Inepar Administragdo e Participagdes S.A.

lesa Proj. Equip. Mont. S.A.
Inepar Administragado e Participacdes S.A.
Andritz Hydro Inepar do Brasil S.A.

Inepar Trading S.A.
Inepar Administracao e Participacdes S.A.

Ativo Circulante

Ativo Nao Circulante

Contas a Receber de Clientes Mdtuos
31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
554 554
32.349 30.460
- 10.196 10.193
480 8.361 36.855
26.531 26.471
3.988 3.988
- - 646 646
1034 554 82.071" 108.613
Dividendos Titulos a Receber
31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
17.115 17.115
8.019 8.019 - -
- 5.542 6.216
3.079
28.213 25134 5542 6.216
Titulos a Pagar Mutuo
31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
76.136 17.899 128.897 -
1.760 1.989 -
- 294.483 -
- 10.841 11.923
- - 10 10
77.896 19.888 434.231 11.933

Resultado (Receitas)

Titulos a Pagar

31/03/2012 31/12/2011
6.875 6.664
4.007 4.007

55.780 55.780
66.662 66.451

Resultado (Despesas)

Receita de Alugueis

Despesas Financeiras

31/03/2012 31/12/2011 31/03/2012 31/12/2011
480 1.864 - -
- - 19 -
- - 211 947
480 1.864 230 947

Resultado (Receitas)

Resultado (Despesas)

Receitas Financeiras

Outras despesas

31/03/2012 31/12/2011

60 -
789 -

31/03/2012 31/12/2011

849 -
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Mutuos: a tabela a seguir, apresenta a movimentacdo de Mutuos com empresas
controladas, coligadas e da controladora, e demonstra a variagdo monetaria
liguida dos saldos de contratos remanescentes. As taxas utilizadas nos contratos
de mutuo sdo pos-fixadas e refletem o custo de captacdo de recursos no
mercado. O saldo € exigivel a qualquer tempo para as empresas controladas
Inepar Equipamentos e Montagens S.A. e IESA - Projetos, Equipamentos e
Montagens S.A.

Saldo Adicoes/ Variacao Saldo

ATIVO 31/12/2011  Baixas Monetéaria 31/03/2012

Empresas
Inepar Equipamentos e Montagens S.A. 10.193 2 - 10.195
IESA - Proj. Equip. Montag. S.A. 36.855 (28.494) - 8.361
Inepar Trading Ltda 26.471 - 60 26.531
Penta Participacdes 30.460 1.100 789 32.349
Afac 4.634 - - 4.634
108.613 (27.392) 849 82.070

PASSIVO

IESA - Oleo & Gas S.A (a) - 128.897 - 128.897
Inepar Equipamentos e Montagens S.A.(TDP'S) (b) - 294.483 - 294.483
Inepar Administracéo e Participagdes S.A. 11.923 (1.101) 19 10.841
Demais Empresas 10 - - 10
11.933 422.279 19 434.231

a) Refere-se aos valores a pagar decorrentes da compra de 86.659 acles ordinarias da
Companhia Brasileira de Diques pela Inepar Administracdo e Participacfes S.A., cujo
crédito foi transferido para a Inepar S.A. Industria e Construcdes.

b) Refere-se a transferéncia de direitos sobre ativos financeiros utilizados pela Companhia
para liquidacdo da alienacdo de 50% da participacdo na Companhia Brasileira de Diques.

Mutuos decorrentes dos titulos da divida publica federal externa:

A controladora Inepar Administracdo e Participacdes S.A. transferiu ativos
financeiros no montante de R$ 1.313.860 (titulos lancados no exterior, da divida
publica federal externa), para a Inepar, pelo valor de face corrigido, que foram
utilizados para garantia de liquidacdo de débitos de impostos federais (nota
explicativa n° 18).

Conforme nota explicativa n°® 7(a), a Inepar S.A. Industria e Construcdes e suas
controladas possuem em seus ativos o montante de R$ 63.052 que esta
registrado no Ativo ndo circulante na rubrica de Direitos sobre titulos da Divida
Publica Federal Externa.

O saldo remanescente de (R$ 1.313.860 deduzido do valor de R$ 63.052), perfaz
o0 montante de R$ 1.250.808 mutuado junto a controladora que podera ser
liquidado apds a decisdo judicial favoravel sobre a compensacdo dos passivos
tributarios, ou com autorizacdo em Assembléia Geral Extraordinaria.. Caso a
decisdo judicial da acdo de compensacao de tributos tenha uma sentenca
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desfavoravel ao pleito da empresa, este valor sera devolvido a Inepar
Administragdo e Participagdes S.A., ndo representando desembolso financeiro.

O montante de R$ 215.350 foi transferido para a controlada Inepar Equipamentos
e Montagens S.A. em operacéo de aumento de capital.

NOTA 24 - PROVISAO PARA CONTINGENCIAS (CONTROLADORA)

A empresa estda envolvida em processos judiciais em andamento perante
diferentes tribunais e instancias de natureza trabalhista, tributaria e civil. Para
estes processos a empresa apresentou defesa administrativa e judicial e as
provisdes foram efetuadas de acordo com a avaliacdo de seus assessores
juridicos.

A administracdo da Companhia prevé que a provisdo para contingéncia
constituida é suficiente para cobrir eventuais perdas com processos judiciais.
Parte destas contingéncias estad suportada por depdsitos judiciais relacionadas

aos processos em discussao.

CONTROLADORA

Possivel Provavel
Trabalhistas 1.294 30.529
Tributarias 60.233 8.417
Civeis 275.401 33.404

336.928 72.350

Civeis — na maior parte compostas por acBes de execucdo, cobranca e
indenizacgao.

Trabalhistas — reclamatérias trabalhistas vinculadas em sua maioria a Vvarios
pleitos indenizatorios. De acordo com a opinido dos assessores juridicos da
Empresa, os riscos contingentes totais montam em R$ 29.958 e a provisao
constituida considera uma reducdo de 60% deste valor com base em um histérico
de acordos e trabalho técnico-juridico desenvolvido nas agdes.

Tributérias — representadas basicamente por autuacdes estaduais e federais e
pedidos de restituicdo ou compensacao de tributos, que se encontra em processo
de julgamento. Neste semestre, efetuamos baixa de alguns processos que serdo
incluidos no Refis.

Processos em Discussao Judicial

a) A empresa foi parte em um processo arbitral instaurado contra terceiros, em
um contrato de construcdo de uma usina hidrelétrica, em razdo de surpresas
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topograficas e geoldgicas em que pretendia o ressarcimento pelos custos extra
incorridos e adicional de prazo para execugdo, por circunstancias imprevisiveis
surgidas no curso da execucao das obras civis de engenharia. Porém, ao invés de
aduzir referida pretensdo, o proprietario da usina rescindiu unilateralmente o
contrato e tomou conta do canteiro de obras, apesar de que 95% das obras ja se
encontravam concluidas, pela prépria Inepar, de acordo com relatério da ANEEL,
sendo que os principais equipamentos estavam 100% atendidos e instalados,
restando apenas uma pequena parte de montagem de alguns itens, juntamente
com pequena parte de obras civis. Por iniciativa da Inepar foi instaurado
procedimento arbitral, sendo que a proprietéria da usina apresentou reconvencao,
na qual pretendia receber as multas contratuais e ressarcimentos dos custos
pagos a terceiros para a conclusdo das obras. Com um voto (dos trés votos)
divergente (favoravel a Inepar), mesmo com um extenso, sélido e consistente
fundamento, reconhecendo o direito da Inepar, o resultado da arbitragem (2 X 1)
previu sem nenhum conteddo consistente, o ressarcimento a proprietaria da usina
por conta das multas contratuais e principalmente despesas que supostamente
teriam sido gastas com terceiros para conclusdo das obras. A alegacédo de que
teriam sido suportados pela proprietaria da usina para concluir 6,55% das obras, é
superior aos valores pagos em favor da Inepar ou de seu direito de receber, na
ordem de R$ 130 milhdes para executar 95% do contrato.

Diante de uma flagrante série de vicios identificados na sentenca arbitral, e pelo
proprio voto divergente citado acima, ingressou-se com acdo de nulidade da
sentenca arbitral junto ao Poder Judiciario; e que na opinido dos assessores
juridicos da Inepar, estes entendem pelo éxito possivel na mencionada acéo
judicial e com base nesta opinido, a Inepar ndo contabilizou uma provisdo
especifica para esta demanda.

A Inepar obteve o reconhecimento da nulidade da decisdo da arbitragem junto a
182 Camara Civel do Tribunal de Justica do Parana, por meio de recurso
apresentado em execucdo da parte contraria. Esta decisdo é ainda sujeita a
recursos judiciais.

b) Em 1996, a empresa adquiriu o controle societario da Sade Vigesa Industrial e
Servicos, a qual foi incorporada pela Inepar no ano de 2000, entidade que antes
da aquisicdo era subsidiaria integral da empresa Sade Vigesa S.A., empresa sem
vinculo a Inepar.

A empresa Sade Vigesa S.A. mantinha uma demanda em um processo de
arbitragem, junto a empresa Spie Enertrans S.A. relativa a um empreendimento
realizado em consércio com a mesma, no ano de 1995.

Houve a publicacdo de sentencaimputando indevidamente a Inepar a
responsabilidade por tal fato, atribuindo um valor de sete milhées de dodlares ao
pleito.

A Inepar interpds recursos tdo logo tomou conhecimento do equivoco cometido;
porém de acordo com informacOes atualizadas de nossos advogados, a
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Administracdo autorizou a efetuar o registro contabil na conta de provisdo para
contingéncia do valor de R$ 24.483.

NOTA 25 - PATRIMONIO LIQOUIDO

a) Capital Social
Capital Social e Destinacdo dos Resultados

O Capital Social integralizado é de R$ 389.054, formado por 37.164.791 acdes
ordinarias e 58.495.139 acles preferenciais. As acgbes preferenciais ndo tém
direito ao voto e gozam de prioridade na distribuicdo de dividendos que séo, no
minimo, 10% superiores aos atribuidos as ac6es ordinérias, conforme disposto no
inciso | do art. 17 da Lei n.° 6.404/76, com a nova redacdo dada pela Lei n.°
10.303/01. O estatuto social determina a distribuicdo de um dividendo minimo de
25% do lucro liquido do exercicio, ajustado na forma do art.202 da Lei n.°
6.404/76.

b) Reserva de Reavaliacao

Ativos Proprios — constituida em decorréncia das reavaliagbes de bens do ativo
imobilizado, com base em laudo de avaliacdo elaborado por peritos avaliadores
independentes.

Sociedades Controladas e Coligadas — composta pelo reflexo da reavaliagdo do
investimento nas empresas Penta Participacdes e Investimentos Ltda e Guascor
do Brasil Ltda, e pelas reavaliagbes de bens dos ativos imobilizados
contabilizados pelas controladas Inepar Equipamentos e Montagens S.A. e IESA -
Projetos, Equipamentos e Montagens S.A., com base em laudos firmados por
peritos avaliadores independentes.

A realizacdo da reserva, proporcional a depreciacdo incorrida sobre os bens
reavaliados ou quando ocorre a sua alienacgdo, é integralmente transferida para
lucros acumulados.

A Companhia decidiu pela manutencdo dos saldos das reservas de reavaliacdes
constituidas até a vigéncia da Lei 11.638/07, tendo em vista que os valores
contabeis estédo inferiores aos de mercado, até a sua efetiva realizacéo.

c) Destinacéo Lucro
Aos acionistas € assegurado dividendo minimo correspondente a 25% do lucro

liquido do exercicio, ajustado em conformidade com a Lei das Sociedades por
Acdes e o Estatuto Social da Companhia.

47



Inepar S.A. Industria e Construcoes

Notas explicativas da Administracdo as Demonstragfes financeiras para os Periodos

findos em 31 de Marco de 2012 e 31 de Dezembro de 2011.
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

NOTA 26 — RESULTADO POR ACAO

O lucro basico e diluido por acdo € calculado mediante a divisdo do lucro
atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade de a¢gBes emitidas.

Resultado por Agédo

31/3/2012  31/3/2011
Numerador
Prejuizo/Lucro Liquido do exercicio atribuido aos acionistas da companhia
Prejuizo/Lucro disponivel aos acionistas preferenciais (4.990) 1.724
Prejuizo/Lucro disponivel aos acionistas ordinarios (2.882) 996
(7.872) 2.720
Denominador (em milhares de agdes)
Quantidade de acgles preferenciais emitidas 58.495 58.495
Quantidade de ag¢des ordinarias emitidas 37.165 37.165
Total 95.660 95.660
Resultado basico e diluido por agdo (em Reais)
Acéo preferencial (0,085) 0,029
Acéo ordinaria (0,078) 0,027
NOTA 27 - RECEITAS DE VENDAS
Controladora Consolidado
31/3/2012 31/3/2011 31/3/2012 31/3/2011
Vendas Mercado Interno 8.789 - 325.918 291.292
Vendas Mercado Externo - - 64.411 15.739
(-) Devolugdes e Abatimentos - - (202) (255)
(-) Impostos sobre as Vendas (813) - (29.837) (27.289)
Receita de Vendas 7.976 - 360.290 279.487

NOTA 28 - RECEITAS (DESPESAS) FINANCEIRAS LIQUIDAS
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Controladora Consolidado

31/3/2012 31/3/2011 31/3/2012 31/3/2011

Despesas Financeiras
Juros s/impostos e contribuicdes (13.819) (9.648) (24.946) (19.276)
Juros/Despesas bancarias (21.485) (6.901) (49.664) (21.149)
Fiangas bancéarias (127) (104) (126) (312)
Variagdo monetaria passiva - (1.058) (2.472) (10.182)
Outras despesas financeiras (14) - (1.652) (6.077)
Variacdes cambiais (3.903) (46) (9.583) (1.196)

(39.348) (17.757) (87.443) (58.192)
Receitas Financeiras
Receitas de aplicag@es financeiras 288 218 5.932 2.295
Receitas atualizacao debéntures 1.411 - 1411 -
Juros auferidos 11.085 11.449 37.617 38.102
VariagGes monetarias ativas 1.539 (556) 2.086 (361)
Outras receitas financeiras 351 511 693 2.862
Variagdes cambiais 5.719 88 10.750 2.059

20.393 11.710 58.489 44,957

(18.955) (6.047) (28.954) (13.235)

Estdo incluidos nas despesas financeiras os valores referentes, principalmente a:

a) Atualizacdo dos empréstimos e financiamentos;
b) Atualizacdo das debéntures;
c) Atualizacdo monetéria dos impostos e contribuicdes vencidos, bem como
sobre os valores dos impostos parcelados;
Os valores de outras receitas financeiras referem-se as atualizacfes sobre titulos
e valores mobiliarios, rendimento sobre aplicacao financeira e descontos obtidos.

NOTA 29 - COBERTURA DE SEGUROS

Os valores segurados sao determinados e contratados em bases técnicas que se
estimam suficientes para a cobertura de eventuais perdas decorrentes dos
sinistros com bens do ativo permanente e dos estoques.

As maquinas, equipamentos e demais ativos da empresa estdo segurados
através da apdlice de seguro compreensivo empresarial contratado junto a
Seguradora

A referida apdlice possui cobertura de seguro contra incéndio e riscos diversos
para todos os ativos que fazem parte da unidade industrial de Araraquara — SP,
atualmente utilizada pela IESA. Os estudos para determinagcdo dos montantes e
riscos para cobertura foram avaliados por especialistas independentes. A
Administracdo considera que o montante de cobertura de seguro é suficiente para
cobrir eventuais sinistros em seus equipamentos.
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Para reducdo dos riscos relacionados ao ndo cumprimento do desempenho
contratado pelos clientes, a empresa adquiriu “seguros performance”, que
garantem o ressarcimento de até R$ 145.735 de eventuais multas contratuais.

Principais coberturas/limites maximos de indenizacéo validos para todos os ativos
da unidade de Araraquara-SP, onde se encontram as maquinas e equipamentos.

Modalidade Objeto Cobertura Vigéncia

Edificios, Instalacbes, Maquinismos, Méveis, 126.500 De 05/10/2011 a

Seguro Compreensivo Utensflios, Mercadorias e Matérias-primas 05/10/2012

Limite maximo de garantia da apdlice R$ 126.500

NOTA 30 — BENEFICIOS A EMPREGADOS

Controladora Consolidado
31/3/2012 31/3/2011 31/3/2012 31/3/2011
Saléarios 639 269 52.481 25.483
Gastos Previdenciarios 264 133 21.463 8.487
Participacdo nos resultados 71 - 1.698 -
Total 974 402 75.642 33.970
Numero de Empregados 40 21 4.781 4.125

NOTA 31 - REMUNERACAO DO PESSOAL-CHAVE DA ADMINISTRACAO

Conforme estabelecido e aprovado nas atas da controladora e de suas
controladas para 2010 foi atribuida & remuneracdo dos administradores, em
atendimento ao CPC 05 - Divulgacdo Sobre Partes Relacionadas, a seguir
descritas:

Controladora Consolidado
31/3/2012 31/3/2011 31/3/2012 31/3/2011
Remuneracédo Conselho 64 44 104 81
Remuneragédo de Diretores 562 657 10.197 3.837
Total 626 701 10.301 3.918
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NOTA 32 - VALOR RECUPERAVEL DE ATIVOS — “IMPAIRMENT”

Anualmente ou quando houver indicacdo que uma perda foi sofrida, a empresa
realiza o teste de recuperabilidade dos saldos contabeis de ativos intangiveis,
imobilizado e outros ativos nao circulantes incluindo o agio, para determinar se
estes ativos sofreram perdas por “impairment”.

Estes testes s&o realizados, de acordo com o CPC 01 — Reducdo ao Valor
Recuperavel de Ativos, baseado em seu valor de uso (valor presente dos fluxos
de caixa futuros que se espera obter com o bem).

Em 31 de dezembro de 2011, a empresa realizou o teste de recuperabilidade para

os ativos intangiveis de vida util indefinida e imobilizado, sendo que ndo foram
identificadas perdas por “impairment”.

NOTA 33 — INFORMACAO SUPLEMENTAR — EBITDA (LAJIDA)

Apresentamos abaixo a medicdo econdémica LAJIDA (lucro antes dos juros,
imposto de renda, depreciacdo e amortizacdo), conforme Oficio Circular CVM n°
001/2007.

31/03/2012 31/03/2011

Receita Operacional Liquida 360,0 279,0
Custo de bens e/ou Servigos Vendidos (292,0) (227,0)
Lucro Operacional Bruto 68,0 52,0
(-) Despesas com Vendas (6,0) (6,0)
(-) Despesas Gerais (42,0) (39,0)
(+) Depreciagdo/ Amortizagédo 5,0 5,0
(+) Outras Receitas e Despesas Operacionais 6,0 10,0
EBITDA 31,0 22,0
% s/ Receita Operacional Liquida 8,61% 7,89%

NOTA 34 - INFORMACOES POR SEGMENTO

As informacdes por segmento estdo sendo apresentadas de acordo com o CPC
22. A administracao definiu os segmentos operacionais da Companhia, com base
no modelo de organizagcao e gestdo aprovadas pelo Conselho de Administracao,
contendo as seguintes areas:

51



Inepar S.A. Industria e Construcoes
Notas explicativas da Administracdo as Demonstragfes financeiras para os Periodos

findos em 31 de Marco de 2012 e 31 de

Dezembro de 2011.

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Consolidado Geéa(t;ao & MC?]?Str'i‘ Outros F(; OTiS' ol Iezaé, Infr?]estr;&s Coporativo Total
Em 31 marco de 2012 gtos ontagens eativa Oleo&Gas  aneam.
Receita Operacional Liquida 54.767 1019 60643 1786 222651 19.424 360.290
Receita entre Segmentos -
Receita de Clientes 54.767 1019 60643 1786 222651 19.424 360.290
Depreciacdo e Amortizagdo (6.695) (6.695)
Receitas Financeiras 58.489 58.489
Despesas Financeiras (87.443) (87.443)
Provisdo IRPJ e CSLL (4.431) (4.431)
Lucro Liquido do Periodo (1.872) (1.872)

NOTA 35 - AJUSTE A VALOR PRESENTE

Controladora

Circulante 31/03/2012 31/12/2011
Clientes 125.081 124.834
AVP s/Clientes (5) (31)
Saldo Clientes e Outros Créditos a Receber 125.076 124.803
Fornecedores 5.518 5.383
AVP s/Fornecedores (46) (112)
Saldo de Fornecedores 5.472 5.271

Controladora

Demonstracdo do Resultado

31/03/2012  31/12/2011

Resultado antes dos efeitos do Ajuste a Valor Presente -7.872 -5.993
Receita Bruta — Ajuste (5) (32)
Custo dos Produtos Vendidos - Ajuste 46 112
Receitas Financeiras

. AVP Clientes 4 23

. AVP Outros Créditos -
Despesas Financeiras

. AVP Fornecedores (19) (86)

. AVP Qutras Contas a Pagar - -
Ajuste dos Impostos Diferidos

. Constituicdo do Ajuste (14) (75)

. Realizacdo do Ajuste 5 21
Resultado ap6s os efeitos do Ajuste a Valor Presente -7.855 -6.029
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NOTA 36 - OUTRAS INFORMACOES

Reestruturacao

A Inepar continua reestruturando seus passivos financeiros buscando alongar o
perfil de sua divida concomitantemente a uma politica de desmobilizacdo de
diversos ativos e investimentos. Os passivos financeiros da Empresa estdo
garantidos, em sua maioria, pelos investimentos em coligadas.

Atendimento Oficio CVM

Em atendimento aos Oficios/CVM/SEP/GEA-1/N° 432/2011 e 433/2011, de 26 de
dezembro de 2011, enviados pela CVM a Inepar S.A. Indastria e Construcdes e
para a Inepar Energia S.A. (sociedade incorporada), sobre 0s ajustes nas rubricas
de contas a receber de clientes a faturar, Titulos da Divida Publica Federal
Externa e Bens destinados a venda, a Companhia apresentou Agravo de
Instrumento a decisdo da CVM, através de seus assessores juridicos conforme
correspondéncias enviadas em 13 de janeiro de 2012, e aguarda no momento as
analises pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

Fato Relevante

Conforme comunicado publicado em 03/04/2012 pela Companhia, em 31/03/2012
a INEPAR adquiriu a totalidade da participagéo da IAP “Inepar Administracdo e
ParticipacBes S.A.” equivalente a 50% do estaleiro da CBD pelo valor de R$
608.734 mil. O valor foi determinado por laudo especifico elaborado por empresa
especializada Moore Stephens Auditores e Consultores com data base de
31/12/2011. Como acionista majoritaria, a IAP vendeu a referida participacédo para
a INEPAR, recebendo como pagamento Titulos da Divida Publica Federal
Externa (TDPs) que se encontravam em sua carteira.
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Introducao

Revisamos as informacdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas, da
Inepar S.A. Industria e Construcdes, contidas no Formulario de Informacdes Trimestrais
- ITR referente ao trimestre findo em 31 de marco de 2012, que compreendem o0s
balancos patrimoniais em 31 de marco de 2012 e as respectivas demonstracdes do
resultado, do resultado abrangente, das muta¢des do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o trimestre findo nessa data, incluindo o resumo das principais politicas
contabeis e as demais notas explicativas.

A administracdo € responsavel pela elaboracdo das informagbes contabeis
intermediarias, individuais e consolidadas, de acordo com o pronunciamento técnico
CPC 21 — Demonstracdo Intermediaria e com a norma internacional IAS 34 - “Interim
Financial Reporting”, emitida pelo “International Accounting Standards Board - IASB”,
assim como pela apresentacdo dessas informacdes de forma condizente com as
normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios, aplicaveis a elaboracdo das
Informacdes Trimestrais - ITR. Nossa responsabilidade & a de expressar uma
conclusdo sobre essas informacBes contdbeis intermedidarias com base em nossa

revisao.

Alcance darevisao

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
revisdo de informacdes intermediarias (NBC TR 2410 — Revisdo de Informacgbes
Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 — Review of Interim
Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity,
respectivamente). Uma revisdo de informagdes intermediarias consiste na realizagédo de
indagacdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e
contabeis e na aplicacdo de procedimentos analiticos e de outros procedimentos de
revisdo. O alcance de uma revisdo € significativamente menor do que o de uma
auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, nao
nos permitiu obter seguranca de que tomamos conhecimento de todos 0s assuntos
significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, nao
expressamos uma opiniao de auditoria.
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Bases para conclusdo com ressalva

Conforme mencionado nas notas explicativas 7 e 23, a Inepar S.A. Indlstria e
Construcbes recebeu de sua controladora, ativos financeiros relacionados a direitos
sobre titulos da divida publica federal externa no montante atualizado de R$ 1.313.860
mil, sendo que parte foi registrada contra um passivo de mutuo a pagar no montante
atualizado de R$ 1.250.807 mil. A controlada Inepar Equipamentos e Montagens S.A.
recebeu de sua controladora nos exercicios de 2001, 2002 e 2008, ativos financeiros
relacionados aos direitos sobre titulos da divida publica federal externa no montante
atualizado de R$ 286.182 mil, sendo que parte foi utilizada para aumento de capital e o
restante registrado em um passivo de mutuo a pagar, cujo saldo em 31 de marco de
2012 é de R$ 70.832 mil. A controlada IESA Projetos, Equipamentos e Montagens
S.A., recebeu de sua controladora no exercicio de 2005, ativos financeiros relacionados
aos direitos sobre titulos da divida publica federal externa nos montantes atualizados de
R$ 186.395 mil nas demonstracdes financeiras individuais e R$ 200.505 mil em suas
demonstracdes financeiras consolidadas, tendo como contrapartida, inicialmente, um
passivo de mutuo a pagar, cujo saldo em 31 de marco de 2012 é de R$ 69.449 mil. Esta
sendo pleiteado em vias judiciais o valor e o direito de utilizacdo destes titulos na
compensacgao de tributos e contribui¢cdes federais. O reconhecimento e a consequente
realizagcdo do valor atribuido a estes ativos financeiros dependem de decisGes sobre as
acOes judiciais que estdo em curso. Nas demonstracdes financeiras da Inepar S.A.
Industria e Construgbes, o montante atualizado dos titulos estd sendo apresentado
deduzido do saldo de mutuo passivo, resultando no valor liquido de R$ 63.052 mil nas
demonstracdes financeiras individuais e de R$ 409.458 mil nas demonstracfes
financeiras consolidadas.

Conforme descrito na nota explicativa 6, estdo registrados em contas a receber de
clientes, Ativo Nao Circulante, valores correspondentes a pleitos fundamentados na
manutenc¢do do equilibrio econdmico financeiro de diversos contratos. A realizacdo do
montante de R$ 106.893 mil na controladora e de R$ 158.100 mil no consolidado esta
condicionada a conclusao dos processos judiciais e administrativos que estdo em curso.
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Conforme descrito na nota explicativa 13, a empresa mantém saldo de &gio apurado em
investimento na empresa Inepar Energia S.A.(sociedade incorporada), decorrente, por
sua vez, de participagdo nas Centrais Elétricas Matogrossenses S.A. — CEMAT, no
montante de R$ 162.374 mil (controladora e consolidado). O laudo técnico apresentado
para fundamentacdo da manutencdo deste ativo foi elaborado com base em
informacdes fornecidas pela Inepar S.A., por proje¢cdes de longo prazo elaboradas pelo
Grupo Rede e por fontes publicas e disponiveis para acesso, sendo que a empresa
responsavel pela elaboragdo do laudo ndo se responsabilizou pela preciséo e
acuracidade das informacdes recebidas. Adicionalmente, em verificacdo as
demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2011 da empresa originaria deste
agio (CEMAT), constatamos abstencdo de opinido no relatério dos auditores
independentes, fundamentada em incertezas significativas que levantam dividas quanto
a capacidade de continuidade da Companhia. Dessa forma, em fungéo das informacdes
apresentadas no laudo e nas demonstracdes financeiras da CEMAT, concluimos pela
incerteza quanto a realizacao deste ativo.

Conforme descrito na nota explicativa 16.1, a empresa vem negociando proposta de
reestruturagdo de sua divida junto ao BNDES. Em decorréncia do sucesso na
negociacdo de parte deste passivo, que resultaria na exclusdo da aplicacdo de multa e
mora, procedeu ao registro da reducao no montante de R$ 110.195 mil de sua divida em
31 de dezembro de 2011, relativo ao contrato de financiamento para aquisicdo de
participacdo nas Centrais Elétricas Matogrossenses S.A, usando para tanto os mesmos
critérios das negociacfes anteriores. Quando de nossa revisdo, ndo nos foram
apresentados suficientes documentos, assinados pelo BNDES que respaldem a
formalizacdo da operacéo.

A controlada IESA Projetos, Equipamentos e Montagens S.A. mantém investimentos
com controle compartilhado na empresa TIISA — Triunfo IESA Infra-Estrutura S.A. Em
funcdo de termos sido contratados ao final do primeiro trimestre de 2012, ndo nos foi
possivel, até a presenta data, concluir o exame das demonstracdes financeiras da
controlada, correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e,
consequentemente, revisar as demonstracdes contabeis referentes ao trimestre findo
em 31 de marco de 2012. Dessa forma, nossa opinido nao abrange os valores dos
investimentos e resultado liquido de equivaléncia patrimonial nessa empresa nos
valores de R$ 54.644 mil e R$ 123 mil, respectivamente.
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Conclusao sobre as informacdes intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, exceto pelos efeitos dos assuntos mencionados no
paragrafo base para conclusdo com ressalva, ndo temos conhecimento de nenhum fato
gue nos leve a acreditar que as informacgcbes contabeis intermediarias incluidas nas
informacdes trimestrais acima referidas ndao foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 e a IAS 34 aplicaveis a elaboracdo das
Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente com as normas
expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

Concluséo sobre as informacdes intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisdo, exceto pelos efeitos dos assuntos mencionados no
paragrafo base para conclusdo com ressalva, ndo temos conhecimento de nenhum fato
gue nos leve a acreditar que as informagcbes contabeis intermediarias incluidas nas
informag0des trimestrais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 e a IAS 34 aplicaveis a elaboracédo das
Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente com as normas
expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

Enfases

a) Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstracdes financeiras individuais
foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. No
caso da Inepar S.A. Industria e Construgdes essas praticas diferem do IFRS,
aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a
avaliacdo dos investimentos em controladas, coligadas e controlada em conjunto,
pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria
custo ou valor justo.

b) Conforme descrito na nota explicativa n® 13(i), a Empresa, em 2003, integralizou
capital na controlada IESA — Projetos, Equipamentos e Montagens S.A., mediante
cessdao de maquinas e equipamentos reavaliados no valor de R$ 33.042 mil e
avaliacao de acervo técnico em R$ 20.610 mil.

c) Conforme descrito na nota explicativa n® 13(ii), a Empresa, no primeiro trimestre de
2008, subscreveu ac¢fes ordinarias nominativas na coligada Andritz Hydro Inepar
do Brasil S.A. A integralizacdo ocorreu mediante cessdo de maquinas e
equipamentos e de entrega de notas promissérias com vencimentos futuros.
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d) Conforme descrito na nota explicativa n°® 24, a Empresa é parte de processo
arbitral com terceiros relativo a contrato de constru¢cdo de uma usina hidrelétrica,
em que foi condenada a ressarcir a proprietaria da usina por multas contratuais.
No entanto, em razdo de uma série de vicios no processo arbitral, a Inepar S.A.
IndUstria e Construcdes impetrou acédo judicial de nulidade da sentenca, obtendo
decisdo favoravel na 182 Camara Civel do Tribunal de Justica do Parand. Em
funcdo da opinido de seus consultores juridicos sobre o éxito na acéo judicial, a
Inepar ndo contabilizou provisdo especifica para esta demanda.

e) O nosso relatério de revisdo sobre as demonstracdes financeiras da controlada
Inepar Equipamentos e Montagens S.A. em 31 de margo de 2012 contém
paragrafos de énfase pelos seguintes assuntos: (a) as demonstracdes financeiras
individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da INEPAR EQUIPAMENTOS E MONTAGENS S.A. essas préticas
diferem do IFRS, aplicavel as demonstracfes financeiras separadas, somente no
que se refere a avaliacdo do investimento em coligada, pelo método de
equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor
justo; e (b) a Inepar Equipamentos e Montagens S.A., em 2003, integralizou capital
na coligada IESA — Projetos, Equipamentos e Montagens S.A., detendo a
participacdo de 23,5%. A integralizagcdo de capital foi efetuada mediante cesséo de
maquinas e equipamentos reavaliados (R$ 13.564 mil) e avaliacdo de acervo
técnico (R$ 6.568 mil), representado por pessoal técnico transferido a coligada em
2004. Em 31.03.2012 a participacao é de 25,40%.

f) O nosso relatério de revisdo sobre as demonstracdes financeiras da controlada
IESA - Projetos, Equipamentos e Montagens S.A. de 31 de marco de 2012, contém
paragrafos de énfase pelos seguintes assuntos: (a) as demonstracdes financeiras
individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da IESA — PROJETOS, EQUIPAMENTOS E MONTAGENS S.A.
essas praticas diferem do IFRS, aplicAvel as demonstracbes financeiras
separadas, somente no que se refere a avaliacdo do investimento em controlada,
pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria
custo ou valor justo; e (b) no exercicio de 2005, foi constituida a empresa
Controlada IESA Oleo & Gés S.A., cujo objetivo é a preparacdo da divisdo de 6leo
e gas para busca de nova parceria/sécio tecnoldgica. A integralizacao de capital
nesta controlada, ocorreu mediante a transferéncia de acervo técnico e
aproveitamento de crédito de conta corrente de saldo de mutuo.
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g) Conforme mencionado na nota explicativa 36, a Empresa esta negociando com as
instituices financeiras a reestruturacdo de sua divida objetivando o alongamento
do perfil do seu endividamento, a reducdo de taxas de juros e a obtencao de
caréncia para amortizacado. Dependendo do éxito destas negociacées a Empresa
podera fazer face aos compromissos assumidos com credores em geral, recompor
0 seu patrimbénio liqguido e o seu capital de giro, possibilitando assim, a
manutenc¢éo da sua atividade operacional.

Outros assuntos
Demonstragdes intermediarias do valor adicionado

Revisamos, também, a demonstracao intermediaria do valor adicionado referente ao
trimestre findo em 31 de marco de 2012, cuja apresentacdo nas informacdes
intermediarias € requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissdo de
Valores Mobiliarios aplicaveis a elaboracdo de Informacdes Trimestrais — ITR e
considerada informacéo suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentacédo da
DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de reviséo
descritos anteriormente e, com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de
nenhum fato que nos leve a acreditar que nao foi elaborada, em todos os seus aspectos

relevantes, em relagéo as informagdes contdbeis intermediarias tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 15 de maio de 2012.

BAKER TILLY BRASIL
AUDITORES INDEPENDENTES S/S
CRC-2SP016754/0-1

EDUARDO AFFONSO DE VASCONCELOS
CONTADOR - CRC-1SP166001/0-3

CELSO LUIZ DA COSTA LOBO
CONTADOR - CRC-1SP251526/0-6

www.bakertillybrasil.com.br
FAKERTITIY
INTERNATIONAL

Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1461 - 4" ¢ 12° andares - Cidade Mongdes =2
CEP: 04571-011 - Sio Paulo, SP - Tel.: (11)5504-3800 ¢ Fax: (11)5504-3805 BAKER TILLY

BRASIL

AUDITORES & CONSULTORES



