VESSEL-LOG Companhia Brasileira de Navegacao e Logistica S.A.
CNPJ/MF n° 11.055.041/0001-00

Relatério da Administracao

Atendendo aos dispositivos legais e estatutarios, a Administracao da VESSEL — LOG Cia
Brasileira de Navegacdo e Logistica S.A. (“Vessel-Log” ou “Companhia”), submete a
apreciacdo de V.S.as as Demonstracdes Financeiras, referentes ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2011, elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
com base nas disposicdes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, suas alteracdes e

nas normas e procedimentos contabeis estabelecidos pela Comissao de Valores Mobilidrios
— CVM.A VESSEL — LOG é um provedor logistico que atua no segmento de navegacéo de
cabotagem, oferecendo servicos de transporte multimodal, com qualidade a custo com-
petitivo, proporcionando a seus clientes uma opgao (nica e direta para longas distancias.

AVESSEL - LOG consolida a sua vocacéo para agregar valores provenientes da operacéo de
ativos de infraestrutura logistica na area portuaria e naval, e esta confiante na sua estratégia
de oferecer a seus clientes uma matriz de transporte adequada a suas necessidades.

Nossas agdes confirmam o compromisso com o crescimento através da adicéo de valor

ativos bem como na capacitacéo técnica e profissional da Companhia, ratificamos nossa
filosofia de crescimento utilizando sempre principios éticos e de responsabilidade social.

Séo Paulo/SP, 26 de marco de 2012

Balancgo Patrimonial 31 de dezembro de 2011 (Em reais)

Ativo Notas 2011 2010

Ativo circulante

Caixa e equivalentes de caixa 4 1.758.202 18.500

Contas a receber de clientes 5 7516.258 -

Estoques 2.588.120

Adiantamentos a fornecedores 605.207 84.758

Outros créditos 51.936 38.491
12.519.723 141.749

Ativo nao circulante

Imposto de renda e contribui¢&o social diferidos 6  7.339.508 -

Mdtuo com partes relacionadas 7 15.873.468

Imobilizado 8 58411.350 32.089.179

Intangivel 51.889 67.681
81.676.215 32.156.860

Total do ativo 94.195.938 32.298.609

As notas

sS40 parte integ

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras 31 de dezembro de 2011 (Em reais)

1. Informacdes sobre a Companhia - Constituida em 27 de maio de 2009 como uma
“Sociedade Andnima” de capital fechado, domiciliada no Brasil, a sede social da empresa
esta localizada na Rua das Olimpiadas, n° 1.402, Sao Paulo - SP,a Companhia tem por objeto
atuar nas seguintes atividades: ® Explorar, com embarcagdes proprias ou de terceiros, o
comércio maritimo de longo curso, cabotagem e fluvial no transporte de cargas em geral;
* Exercer atividades de armazenagem e comercializagdo de servicos de logistica e de
mercadorias e administracéo de embarcagdes;  Prestar servicos de transporte em geral; ®
Exercer atividades complementares, correlatas ou acessorias, inerentes as suas atividades,
quando necessarias ou convenientes aos interesses sociais, segundo os padrdes fixados
na legislagdo e regulamentos, sendo expressamente vedada qualquer alteracdo deste
objeto; e ® Servigos de reparo naval, comércio, intermediagéo, importacao, exportagéo e
armazenagem de embarcacdes, equipamentos, componentes, pecas e partes inerentes as
suas atividades e das sociedades nas quais participe. A Companhia iniciou suas atividades
operacionais em 06 de abril de 2011. Os aportes financeiros para a VESSEL-LOG tem sido
de seus acionistas. A decisao dos acionistas é de manter estes aportes até que as operagdes
atinjam o nivel de geracéo de resultados positivos

2. Politicas contabeis — As demonstracdes financeiras para os exercicios findos em 31
de dezembro de 2011 foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil que compreendem os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) e foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 26 de margo de 2012. As
demonstragdes financeiras foram elaboradas com base em diversas bases de avaliagéo
utilizadas nas estimativas contabeis. As estimativas contabeis envolvidas na preparagdo
das demonstragdes financeiras foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com
base no julgamento da Administracéo para determinagao do valor adequado a ser registrado
nas demonstracdes financeiras. ltens significativos sujeitos a essas estimativas e premis-
sas incluem a selecdo de vidas (teis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas
operagdes, avaliagdo dos ativos financeiros pelo valor justo e pelo método de ajuste a valor
presente assim como da andlise dos demais riscos para determinago de outras provisdes,
inclusive para demandas judiciais e administrativas. A liquidacao das transacdes envolvendo
essas estimativas poderd resultar em valores significativamente divergentes dos registra-
dos nas demonstragdes financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo
de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos anualmente.
2.1. Reconhecimento de receita — A receita € reconhecida na extensdo em que for pro-
vavel que beneficios econdmicos serdo gerados para a Companhia e quando possa ser
mensurada de forma confidvel. A receita € mensurada com base no valor justo da contra-
prestacéo recebida, excluindo descontos, abatimentos e impostos ou encargos sobre
vendas. A Companhia avalia as transacdes de receita de acordo com os critérios especifi-
cos para determinar se esta atuando como agente ou principal e, ao final, concluiu que esta
atuando como principal em todos os seus contratos de receita. Os critérios especificos, a
seguir, devem também ser satisfeitos antes de haver reconhecimento de receita: Prestacdo
de servigos —A receita de prestacao de servigos somente é reconhecida quando os riscos
e beneficios decorrentes da transagéo sao transferidos ao contratante, o valor da receita
pode ser estimado com seguranca e é provavel que os beneficios econdmicos decorrentes
da transacao fluirdo para a Companhia. Receita de juros: Para todos os instrumentos
financeiros avaliados ao custo amortizado e ativos financeiros que rendem juros, classifi-
cados como disponiveis para venda, a receita ou despesa financeira é contabilizada utili-
zando-se a taxa de juros efetiva, que desconta exatamente os pagamentos ou recebimen-
tos futuros estimados de caixa ao longo da vida estimada do instrumento financeiro ou em
um periodo de tempo mais curto, quando aplicavel, ao valor contabil liquido do ativo ou
passivo financeiro. A receita de juros € incluida na rubrica receita financeira, na demons-
tragdo do resultado. 2.2. Impostos — Impostos diferidos: Impostos diferidos ativos séo
reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, créditos e perdas tributarios
ndo utilizados, na extensdo em que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel
para que as diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas
tributérios néo utilizados possam ser utilizados. Impostos diferidos passivos sdo reconhe-
cidos para todas as diferencas tributarias temporarias. O valor contabil dos impostos
diferidos ativos ¢ revisado em cada data do balanco e baixado na extensdo em que nao é
mais provavel que lucros tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou parte do
ativo tributério diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos e passivos sdo
mensurados a taxa de imposto que ¢é esperada de ser aplicavel no ano em que o ativo sera
realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas de imposto (e lei tributéria) que foram
promulgadas na data do balanco. Impostos diferidos ativos e passivos séo apresentados
liquidos se existe um direito legal ou contratual para compensar o ativo fiscal contra o
passivo fiscal e os impostos diferidos sdo relacionados a mesma entidade tributada e
sujeitos a mesma autoridade tributéria. As receitas de vendas e servicos estdo sujeitas aos
seguintes impostos e contribuicdes, pelas seguintes aliquotas médias: ¢ Programa de
Integragéo Social — PIS: 1,65%; Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social —
COFINS 7 6% . Imposto Sobre Serwgos de Qualquer Natureza — ISS: 5%. 2.3. Instrumen-

tos to inicial e mensuragao subsegiiente: (j) Ativos
financeiros — Recunhemmento inicial e mensuracdo: Ativos financeiros sao classificados

como ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, empréstimos entre partes
relacionadas e recebiveis conforme a situagao. A Companhia determina a classificagao dos
seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ele se torna
parte das disposicdes contratuais do instrumento. Ativos financeiros s@o reconhecidos
inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos ndo designados a valor
justo por meio do resultado, dos custos de transacao que sejam diretamente atribuiveis a
aquisicao do ativo financeiro. Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equiva-
lentes de caixa e outros créditos a receber. Mensuracdo subsegiiente: A mensuragao
subseqiiente de ativos financeiros depende da sua classificacdo, que pode ser da seguinte
forma: Ativos financeiros ao custo amortizado: Em relagéo aos ativos financeiros apresen-
tados ao custo amortizado, a Companhia inicialmente avalia individualmente se existe
evidéncia clara de perda por redugéo ao valor recuperavel de cada ativo financeiro que seja
individualmente significativa, ou em conjunto para ativos financeiros que néo sejam indi-
vidualmente significativos. Se a Companhia concluir que ndo existe evidéncia de perda por
reducdo ao valor recuperavel para um ativo financeiro individualmente avaliado, quer
significativo ou ndo, o ativo ¢ incluido em um grupo de ativos financeiros com caracteris-
ticas de risco de crédito semelhantes e os avalia em conjunto em relagéo a perda por
reducdo ao valor recuperavel. Ativos que sdo avaliados individualmente para fins de perda
por reducéo ao valor recuperavel e para os quais uma perda por reducéo ao valor recupe-
ravel seja ou continue a ser reconhecida néo sdo incluidos em uma avaliagéo conjunta de
perda por reducdo ao valor recuperavel. Quando houver evidéncia clara da ocorréncia de
redugdo do valor recuperavel, o valor da perda € mensurado como a diferenca entre o valor
contabil do ativo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo perdas
de crédito futuras esperadas ainda ndo incorridas). O valor presente dos fluxos de caixa
futuros estimados é descontado pela taxa de juros efetiva original para o ativo financeiro.
0 valor contabil do ativo é reduzido por meio de uma provisao, e o valor da perda é reco-
nhecido na demonstragéo do resultado. Passivos financeiros sdo classificados como pas-
sivos financeiros a valor justo por meio do resultado, conforme o caso. A Companhia
determina a classificagéo dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento
inicial. Os passivos financeiros da Companhia incluem contas a pagar a fornecedores, mutuo
com partes relacionadas e outros débitos. 2.4. Ajuste a valor presente de ativos e pas-
sivos: Os ativos e passivos monetarios de longo prazo sao atualizados monetariamente e,
portanto, estdo ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente de ativos e
passivos monetarios de curto prazo é calculado, e somente registrado, se considerado
relevante em relac@o as demonstracdes contabeis tomadas em conjunto. Para fins de
registro e determinacéo de relevéncia, o ajuste a valor presente é calculado levando em
consideracéo os fluxos de caixa contratuais e a taxa de juros explicita, e em certos casos
implicita, dos respectivos ativos e passivos. Com base nas andlises efetuadas e na melhor
estimativa da administragao, a Companhia concluiu que o ajuste a valor presente de ativos
e passivos monetérios circulantes € irrelevante em relagéo as demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto e, dessa forma, néo registrou nenhum ajuste. 2.5. Imobilizado: A
Companhia optou por ndo avaliar o seu ativo imobilizado pelo valor justo como custo
atribuido, considerando que em 2010 a Companhia estava em fase pré-operacional, com
inicio de suas atividades no segundo trimestre de 2011, sendo que 99% do imobilizado
registrado corresponde a reforma da embarcagéo e o restante ao bens utilizados na area

Acredita que o crescimento do Pais depende de investimentos em infraestrutura e logistica. ~para os acionistas e parceiros. Através de investimentos constantes na qualidade de seus A Administragdo
Demonstracoes das Mutacdes do Patriménio Liquido 31 de dezembro de 2011 (Em reais)

Passivo Notas 2011 2010 Capital Capital Reserva Prejuizo Total do
Passivo circulante subscrito a integralizar de capital acumulados patriménio liquido
Fornecedores 9  4.287.970 569.834 | Saldos em 31 de dezembro de 2009 8.501.000 (75.090) - (388.179) 8.037.731
Empréstimos e financiamentos 10 11.075.760 — | Aumento de capital 11.499.000 - - - 11.499.000
Arrendamento rIlercantiI 11 3.375.079 = | Prejuizo do exercicio - - - (3.835.300) (3.835.300)
Saldrios, provisdes e contribuigdes sociais 12 327929  645.712 | saldos em 31 de dezembro de 2010 20.000.000 (75.090) - (4.223.479) 15.701.431
Impostos a recolher 2.264.183 761 | Aumento de capital 2.222.222 - - - 2.202.222
Outros debitos 62102 ___10.921 | gonstituigho reserva c/4gio na emisséo de agdes - - 2.539.455 - 2.539.455

o 24.344.390  1.227.228 | pyejyizo do exercicio - - - (14247.280) (14.247.280)
Passivo nio circulante Saldos em 31 de dezembro de 2011 22.222.222 (75.090) 2.539.455 (18.470.759) 6.215.828
Empréstimos e financiamentos 10 40.000.000 - . ~ - — -
Arrendamento mercantil 11 9.184.462 - As notas sdo parte integrante das agoe; as.
Mituo com partes relacionadas 7 14451258 15.369.950 Demonstragdo do Resultado 31 de dezembro de 2011 e 2010 Demonstragao dos Fluxos de Caixa 31 de dezembro de 2011 e 2010
i e 63.635.720 15.369.950 (Em reais) (Em reais)

atrimdnio liquido T —

Capital subscrito 13 22999999 90.000.000 Receita liquida Nota 2011 2010 vid opgraclonals 2011 2010
Reserva de capital 2.539.455 - 14 10.262.293 — | Prejuizo do periodo (14.247.280)  (3.835.300)
Capital a integralizar ' (75'090) (75.090) Custos operacionais 15 (13.908.427) — | Ajuste de itens sem desembolso de caixa para conciliagdo
> . ) Prejuizo operacional (3.646.134) — | do lucro antes do imposto com o fluxo de caixa
Prejuizos acumulados (18.470.759) (4.223.479) D ; dministrati 16 (5.553.205) (2.435.980 posto com e
Total do patriménio liquido 6215828 15701431 | O%PeS2 gerais % aelr'f;lcnil(;“'nl’ai:slvas ° :2'806.270; (2.435.980) Imposto de renda e contribuigao social diferidos (7.339.508) -
Total do passivo e patriménio liquido 94.195.938 32.298.609 Jes nerac 870 Depreciagao e amortizagao 1.785.335 6.746
d U - ————— =——— | Depreciacéo/amortizacéo (2.038.196) (6.746) |  Juros com mituos ativos (406.332) -
as - Remunerago dos administradores 18 (43.032) 61.286) | Impostos sobre miituos ativos (71.848) -
Prejuizo operacional antes das receitas Juros sobre empréstimos e financiamentos 1.075.760 -
administrativa. A embarcagéo é apresentada ao custo de aquisigdo. Os demais bens, como, Re d?fpefs_as financeiras a 4'032'322 (z'sgﬁ'g;i) Juros com mdtuos passivos 3.984.589  1.095.968
méquinas, equipamentos de informatica e méveis e utensilios sdo apresentados ao custo, | HECeItas financeiras - ' Impostos sobre miituos passivos 506.247 194.077
liquido de depreciagéio acumulada. O referido custo inclui o custo de reposicéo de parte do | Despesas financeiras 7.555.703) ~ (1.352.912) | yiacses nos ativos e Passivos
imobilizado e custos de empréstimo de projetos de construgéo de longo prazo, quando os Res.ul'tado f'"a“":e'"’ liquido . 19 (7.499.951) (1.331.288) | (o ntas a receber de clientes (7.516.258) -
critérios de reconhecimento forem satisfeitos. Quando partes significativas do ativo imobi- | Prejuizo do periodo antes dos impostos _ | aumento de adiantamentos a fornecedores (3.122.015) (70.229)
lizado sdo substituidas, a Companhia reconhece essas partes como ativo individual com | e contribuicdes (21.586.788)  (3.835.300) -

e s o - = I Variagoes em fornecedores 3.718.136 520.821
vida Util e depreciacéo especifica. Da mesma forma, quando uma inspecao relevante for | Imposto de renda e contribuicéo Obrigacdes sociais e trabalhistas 2.633.584 645.712
feita, 0 seu custo é reconhecido no valor contabil do imobilizado, se os critérios de reco- | social diferidos 6 _ 7.339.508 = g tg tribuict 2-263. 422 32'739
nhecimento forem satisfeitos. Todos os demais custos de reparos e manutencao s&o | Prejuizo do periodo 14.247.280)  (3.835.300 MRostos & Goniribulgoes a pagar e (82.739)
reconhecidos na demonsiragéo do resultado, quando incorridos. O valor presente do custo | g antidade de agdes (lotes de mil) 22222222 20.000.000 Variagdes em outros passivos - 51178 10812
esperado da desativagéo do ativo apds a sua utilizagao é incluido no custo do correspondente | ooy o S Gl T L e e Fluxo de caixa liquido aplicado em atividades
ativo se os critérios de reconhecimento para uma proviséo forem satisfeitos. O valor residual Juizo fiq p COES, 20 0.645 0.289 operacionais (16.684.990)  (1.464.132)
e a vida util estimada dos bens séo revisados e ajustados, se necessario, na data de em reais . . (0,645) ( '_ ) Atividades de investimento
encerramento do exercicio. A depreciacao é calculada de forma linear ao longo da vida til | N@0 houve outros resultados abrangentes nos periodos divulgados, portanto, ndo se Aquisicéo de imobilizado (28.091.713) (22.317.191)
do ativo, a taxas que levam em considerag#io a vida (til estimada dos bens, como segue; | aPresent a uma demonstragao do outros resultados abrangentes. Aquisigdo de intangivel _ (67.681)
Equipamentos de informatica 5 anos As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras. Fluxo de caixa liquido aplicado em atividades de
Méveis e Utensilios 10 anos

Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum beneficio econémico
futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do
ativo (calculado como sendo a diferenca entre o valor liquido da venda e o valor contébil
do ativo) séo incluidos na demonstragéo do resultado no exercicio em que o ativo for
baixado. O valor residual e vida Util dos ativos e os métodos de depreciacao sdo revistos
no encerramento de cada exercicio, e ajustados de forma prospectiva, quando for o caso.
2.6 Custo dos empréstimos: Custos de empréstimos diretamente relacionados com a
aquisicao, construgéo ou producdo de um ativo que necessariamente requer um tempo
significativo para ser concluido para fins de uso ou venda séo capitalizados como parte do
custo do correspondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos séo registrados
em despesa no periodo em que sao incorridos. Custos de empréstimo compreendem juros
€ outros custos incorridos por uma entidade. 2.7. Ativos Intangiveis: Ativos intangiveis
adquiridos separadamente s&o mensurados ao custo no momento do seu reconhecimento
inicial. Apds o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sao apresentados ao custo, menos
amortizagdo acumulada e perdas acumuladas de valor recuperavel. Ativos intangiveis com
vida definida sdo amortizados ao longo da vida (itil econdmica e avaliados em relagéo a
perda por redugdo ao valor recuperavel sempre que houver indicagéo de perda de valor
econdmico do ativo. O periodo e 0 método de amortizagdo para um ativo intangivel com
vida definida séo revisados no minimo ao final de cada exercicio social. Mudancas na vida
(til estimada ou no consumo esperado dos beneficios econdmicos futuros desses ativos
séo contabilizadas por meio de mudancas no periodo ou método de amortizagao, conforme
0 caso, sendo tratadas como mudancas de estimativas contébeis. A amortizacéo de ativos
intangiveis com vida definida é reconhecida na demonstragao do resultado na categoria de
despesa consistente com a utilizag&o do ativo intangivel. Ganhos e perdas resultantes da
baixa de um ativo intangivel sdo mensurados como a diferenca entre o valor liquido obtido
da venda e o valor contabil do ativo, sendo reconhecidos na demonstragéo do resultado
no momento da baixa do ativo. 2.8. Caixa e equivalentes de caixa: Os equivalentes de
caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo,
e ndo para investimento ou outros fins. A Companhia considera equivalentes de caixa uma
aplicacdo financeira de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa
e estando sujeita a um insignificante risco de mudanca de valor. Por conseguinte, um
investimento, normalmente, se qualifica como equivalente de caixa quando tem vencimento
de curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data da contratacao. 2.9.
Provisdes: Geral — ProvisGes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagao
presente (legal ou ndo formalizada) em conseqiiéncia de um evento passado, é provavel
que beneficios econdmicos sejam requeridos para liquidar a obrigagdo e uma estimativa
confiavel do valor da obrigagdo possa ser feita. Quando a Companhia espera que o valor
de uma provis&o seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forca de um
contrato de seguro, o reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas
quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisdo é
apresentada na demonstragéo do resultado, liquida de qualquer reembolso. ProvisGes para
riscos tributérios, civeis e trabalhistas — Provisdes so constituidas, quando necessario,
para todas as contingéncias referentes a processos judiciais para os quais é provavel que
uma saida de recursos seja feita para liquidar a contingéncia/obrigacao e uma estimativa
razodvel possa ser feita. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagéo das
evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes
mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a
avaliacdo dos advogados externos. As provisdes séo revisadas e ajustadas para levar em
conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de prescricéo aplicavel, conclusdes
de inspecdes fiscais ou exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos
ou decises de tribunais. 2.10. Prejuizo por agao: A Companhia efetua os célculos do
lucro (prejuizo) por agdes utilizando o nimero médio ponderado de agdes ordindrias totais
em circulagao, durante o periodo correspondente ao resultado conforme pronunciamento
técnico CPC 41. 2.11. Demonstracéo dos fluxos de caixa: As demonstragdes dos fluxos
de caixa foram preparadas pelo método indireto e estdo apresentadas de acordo com a
Deliberagdo CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008, que aprovou o pronunciamento contabil
CPC 03 — Demonstracéo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo CPC.

3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas: Julgamentos: A
preparacao das demonstracdes financeiras da Companhia requer que a administragéo faca
julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de des-
pesas, ativos e passivos na data-base das demonstracdes financeiras. Contudo, a incerteza
relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram um ajuste
significativo ao valor contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros. Estimativas
e premissas: As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras
e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanco, envolvendo
risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contabil dos ativos e passivos
no préximo exercicio financeiro, sdo discutidas a seguir. (i) Valor justo de instrumentos
financeiros: Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balanco
patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando técnicas de
avaliacao, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos
se baseiam nagueles praticados no mercado, quando possivel, contudo, quando isso ndo
for viavel, um determinado nivel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo.
0 julgamento inclui consideragdes sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco
de liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudangas nas premissas sobre esses fatores
poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financeiros.

4. Caixa e equivalentes de caixa 2011 2010
Disponibilidades 1.758.202  18.500
0 saldo de disponibilidades estd substancialmente representado por saldos disponiveis
em contas correntes bancarias com a finalidade de atender a compromissos de caixa
de curto prazo.

5. Contas a receber - 0 saldo a receber em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 7.516.258
e registrado no balango pelo valor nominal dos titulos representativos desses créditos e
acrescidos das variagoes monetarias, quando contratadas, e quando aplicével sdo ajustados
a valor presente liquido. A empresa decidiu por ndo provisionar valores para devedores
duvidosos, uma vez que suas operagdes estao se estruturando ainda.

6. Imposto de renda e contribuicao social diferidos - Em 31 de dezembro de 2011 a
Companhia tem reconhecido imposto de renda e contribuic&o social diferidos ativos sobre
prejuizos fiscais relativos ao exercicio corrente, no montante de R$ 5.396.697, sendo
R$ 6.349.435 de imposto de renda e R$ 1.942.811 de contribuicdo social, conforme
apresentado abaixo:

2011
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e contribuigéo social (21.586.788)
Aliquota nominal (IR de 25 % e CS de 9 %) 34%
Imposto de renda e contribuigdo social as aliquotas nominais 7.339.508

7. Partes relacionadas - As transacdes com partes relacionadas foram efetuadas em
condicdes similares aquelas, quanto a prazos, precos e condicdes, que seriam realizadas
com terceiros. A tabela a seguir apresenta o valor total das transacdes realizadas com
partes relacionadas no periodo em questao:

Ativo Valores a receber de
Mutuo com Parte relacionada Liberagcao Impost Juros Amortizagd Partes Relacionadas
Maestra - Navegagdo e Logistica S.A 17.177.314 71.848 406.332 (1.782.026) 15.873.468

0 contrato de mdtuo disponibilizado para parte relacionada Maestra, foi efetuado em condicdes de mercado, atualizados com base na variagao do CDI, mais um spread de 3,75% a.a,

que corresponde ao custo de captacdo do recurso pela Vessel.
Passivo

Valores a pagar

13. Patrimdnio liquido - a) Capital social: Em 31 de dezembro de 2011 o capital social da
Companhia era composto por 22.222.222 agdes ordinarias nominativas totalmente inte-
gralizadas (20.000.000 em 2010), sendo 20.000.000 agdes emitidas com o valor de R$ 1
cada e 2.222.222 agdes com o valor de R$ 2,142755 cada, conforme demonstrado abaixo:

Acoes Ordinarias  Valor (R$ 1,00) %
TPI - Triunfo Partic. e Invest. S/A 13.000.000  13.000.000,00  58,50%
AEL - Administragdo de Empresas,

Logistica e Navegagao S/A 4.600.000 4.600.000,00  20,70%
Marcus Aurélio Coelho 2.400.000 2.400.000,00  10,80%
NYK Line do Brasil Ltda 2.222.222 2.222.222,22 _ 10,00%

22.222.222  22.222.222,22 100,00%

Em 23 de novembro de 2011, o capital aciondrio autorizado foi aumentado em R$4.761.677
através da emissdo de 2.222.222 agdes ordindrias no valor de R$2,142755 cada. Agdes
ordindrias emitidas e totalmente integralizadas:

Acdes R$
Em 31 de dezembro de 2010 20.000.000 20.000.000
Emitidas em 23 de novembro de 2011

em aumento de capital

Acdes ordinarias no valor de R$ 2,142755 cada 2.222.222 _4.761.677
Em 31 de dezembro de 2011 22.222.222 24.761.677
b) Reservas e retencao de lucros: Reserva legal: A reserva legal é constituida mediante a
apropriagéo de 5% do lucro liquido do exercicio até o limite de 20% do capital, de acordo
com o artigo 193 da Lei societéria. Reserva de retengéo de lucros: E destinada a aplicagéo
em investimentos previstos em orcamento de capital aprovado pela Administracdo da
Companhia, de acordo com o artigo 196 da Lei societaria. Dividendos: Aos acionistas é
assegurada, anualmente, a distribuicao de dividendos minimos obrigatérios, correspondentes
a 25% do lucro liquido ajustado, nos termos da Lei das Sociedades por Agdes.

14. Receita liquida de venda - A receita liquida de servigos apresenta a seguinte
composicao:

2011
Receita dos servicos prestados 12.267.880
Impostos incidentes sobre receita 2.005.587)
Receita operacional liquida 10.262.293

15. Custos dos servicos prestados — O custo de servico prestado apresenta a seguinte
composigao:

2011
Custo com folha de pagamento (3.491.782)
Manutencéo e Reparos (405.611)
Combustiveis (900.607)
Custos portuérios (8.845.895)
Outros custos (264.532
Total das despesas gerais e administrativas (13.908.427)
16. Despesas gerais e administrativas 2011 2010
Despesas com viagens (496 768) (710 227)
Servigos de consultorias diversas (989.660) (613.443)
Despesas com folha de pagamento (2.205.665) (321.108)
Servigos de transporte maritimo (572.713) (164.644)
Aluguel de iméveis (83.218) (157.760)
Gastos com seguros (135.352) (82.531)
Outras despesas 1.069.829) (386.267)
Total das desp esas gerais e administrativas 5.553.205 2.435.980
17. Outras Despesas Operacionais — (despesas com ociosidade):

2011
Custo com folha de pagamento (1.604.483)
Custos e despesas operacionais 1.201.787)
Total das Outras Despesas Operacionais (2.806.270)

18. Remuneragao dos administradores - As despesas com remuneragdo dos principais
executivos e administradores da Companhia, sao resumidas como segue:

2011 2010

Beneficios de curto prazo a empregados — (a)
Honorérios (36.360)  (51.615)
Encargos sociais (6.672) (9.671)
43.032 61.286)

a) Beneficios de curto prazo: Os beneficios de curto prazo incluem remuneracéo fixa e
encargos sociais (contribuicdes para a seguridade social - INSS). b) Outros: A Companhia

investimento
Atividades de financiamento

(28.091.713) (22.384.872)

Integralizacéo de capital 2.222.222  11.499.000
Agio na emissdo de agdes 2.539.455 -
Captacdo de mutuo 28.334.938  23.252.162

Amortizacdo de mUtuo
Recebimento de empresas ligadas,

(33.744.465) (13.466.042)

operacdes ndo comerciais (15.395.287) -

Captacéo de empréstimos e financiamentos 62559541 -
Fluxo de caixa liquido originado de atividades de

financiamento 46.516.405 21.285.120

Aumento(Diminuigao) liquido de caixa e equivalentes
de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

1.739.702 _ (2.563.884
18.500  2.582.384
1.758.202 18.500

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

Demonstracéo do Valor Adicionado 31 de dezembro de 2011 e 2010

(Em reais)

2011 2010
Receitas 12.267.880 -
Receitas 12.267.880 -
Insumos Adquiridos de Terceiros (19.979.010)  (1.962.043)
Custo dos servicos vendidos (16.714.697) -
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros (3.264.313)  (1.962.043)
Valor Adicionado Bruto (7.711.130)  (1.962.043)
Retencdes (2.038.196) (6.746)
Depreciagéo e amortizacdo (2.038.196) (6.746)
Valor Adicionado Liquido (9.749.326)  (1.968.789)
Valor Adicionado Recebido em Transferéncia 7.395.260 21.624
Receitas financeiras 55.752 21.624
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos 7.339.508 -
Valor Adicionado Total a Distribuir (2.354.066)  (1.947.165)
Distribuicao do Valor Adicionado (2.354.066)  (1.947.165)
Remuneragéo do trabalho 2.248.697 377.463
Remuneracéo direta 1.860.897 201.089
Beneficios 317.287 165.665
FGTS 70.513 10.709
Remuneracéo do governo 2.005.587 -
Federais 1.134.779 -
Estaduais 868.078 -

Municipais 2.730
Remuneracao do capital de terceiros 7.638.930 1.510.672
Juros 7.555.703 1.352.912
Aluguéis 83.227 157.760
Remuneragao do capital préprio (14.247.280)  (3.835.300)
Lucros retidos/ Prejuizos do exercicio (14.247.280)  (3.835.300)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

21. Instrumentos financeiros - A Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivati-
vos em aberto em 31 de dezembro 2011 e 2010, bem como néo contratou instrumentos desta
natureza ao longo de todo o periodo. Os valores constantes nas contas do ativo e passivo,
como instrumentos financeiros, encontram-se atualizados na forma contratada até e 31 de
dezembro de 2011 e 2010 e correspondem, aproximadamente, ao seu valor de mercado.
21.1. Consideragdes gerais: A Companhia efetuou avaliagéo de seus ativos e passivos
financeiros em relagéo aos valores de mercado, por meio de informagdes disponiveis e
metodologias de avaliago apropriadas. Entretanto, a interpretacao dos dados de mercado
e a selecdo de métodos de avaliagdo requerem consideravel julgamento e estimativas
para se calcular o valor de realizacdo mais adequado. Como conseqiiéncia, as estimativas
apresentadas ndo indicam, necessariamente, os montantes que poderao ser realizados no
mercado corrente. O uso de diferentes hipoteses de mercado e /ou metodologias pode ter
um efeito relevante nos valores de realizacéo estimados. Os instrumentos financeiros da
Companhia sdo apresentados em atendimento aos Pronunciamentos Técnicos CPCs 38,
39 e 40. E apresentada a seguir uma tabela de comparagao por classe de valor contabil
e do valor justo dos instrumentos financeiros da Companhia, apresentados nas demons-
tracdes financeiras:

Valor contabil Valor justo

ndo tem nenhuma obrigagdo adicional de pds-emprego bem como ndo oferece outros  Ativos fi iros 2011 2010 2011 2010
beneficios de longo prazo, tais como licenga por tempo de servico € outros beneficios por - pisponibilidades 1.758.202 18500 1.758.202 18.500
tempo de servigo. A Companhia também néo oferece outros beneficios no desligamento de  Contas a receber de clientes 7.516.258 —  7516.258 -
seus membros da alta Administragéo, além daqueles definidos pela legislacdo trabalhista  Adiantamento a fornecedor 605.207 84.758 605.207 84.758
vigente no Brasil. Mutuo com partes relacionadas 15.873.468 - 15.873.468 -
i . X L . ) . Outros créditos a receber 51.936 38.491 51.936 38.491
19. Resultado financeiro - Os resultados financeiros incorridos nos periodos findos em  Total 25.805.071 141749 25.805.071 141.749
31 de dezembro de 2011 e 2010 foram como segue:
Receita financeira 2011 2010  pagsii i iros
Descontos Obtidos 22.480 21624 Fomecedores 4287970  569.834 4.287.970  569.834
Variagao cambial ativa 33.272 ~  Empréstimos e financiamentos  51.075.760 - 51.075.760 -
o 55.752 21624 prrendamento mercantil 12.559.541 — 12559541 -
Despesas financeiras ) Mutuo com partes relacionadas 14.451.258 15.369.950  14.451.258 15.369.950
Atualizagdo monetéria s/mituo passivo (3.804.172)  (1.117.469) Impostos a pagar 2.264.183 761 2.264.183 761
%”f_‘;s eBE"C'f“QOS @ -ggg-gzg) %?-gg? Total 84.638.712 15940545 B84.638.712 15.940.545
lg{:' : Tocancanas a (21 8'5701 (1(87' 457; 0 valor justo dos ativos e passivos financeiros é incluido no valor pelo qual o instrumento
Descontos concedidos ) (31 '743) “"_" poderia ser trocado em uma transacéo corrente entre partes dispostas a negociar, e
Variagéio cambial passiva '300 _ ndo em uma venda ou liquidacao forgada. As contas de caixa e equivalentes de caixa,
“Tars o715 contas a pagar a fornecedores e outras obrigagdes de curto prazo se aproximam de
7.555.703 1.352.912 ti | tabil d te devid . t t
Resultado Financeiro Liguido 7.499.951 1331288 Seu respectivo valor contabil em grande parte devido ao vencimento no curto prazo

20. Prejuizo por agéo - 0 calculo basico do lucro (prejuizo) por agao é feito através da diviséo
do lucro ou prejuizo liquido do exercicio, atribuido aos detentores de agdes ordinrias da
controladora, pela quantidade média ponderada de agbes ordinarias disponiveis durante o
exercicio. 0 lucro (prejuizo) diluido por acéo é calculado através da divisdo do lucro (prejuizo)
liquido atribuido aos detentores de agbes ordindrias da controladora (ap6s o ajuste referente
aos juros sobre as agdes preferenciais conversiveis e sobre titulos conversiveis, em ambos
os casos liquido de impostos) pela quantidade média ponderada de agdes ordinarias dis-
poniveis durante o exercicio mais a quantidade média ponderada de acdes ordindrias que
seriam emitidas na conversdo de todas as ages ordindrias potenciais diluidas em ages
ordinarias. 0 quadro abaixo apresenta os dados de resultado e acdes utilizados no célculo

desses instrumentos. 21.2. Fatores de risco que podem afetar os negdcios da
Companhia: a) Risco de mercado: O risco de mercado € o risco de que o valor justo
dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro flutue devido a variagdes
nos precos de mercado. Os precos de mercado englobam trés tipos de risco: risco de
taxa de juros, risco cambial e risco de preco que pode ser relativo as tarifas de acdes.
A Companhia néo tem importagées ou exportacdes de insumos ou servigos e néo
apresenta em 31 de dezembro de 2011, ativos ou passivos em moeda estrangeira,
conseqiientemente ndo apresentando exposicao a riscos cambiais. A Companhia nao
tem agdes negociadas em mercado. b) Risco de crédito: O risco de crédito € o risco de
a contraparte de um negécio néo cumprir uma obrigagao prevista em um instrumento
financeiro ou contrato com cliente, o que levaria ao prejuizo financeiro. O risco de
crédito de saldos com bancos e instituigdes financeiras é administrado pela Geréncia

Mutuo com parte relacionada Saldo inicial Captacdes p Juros _Amortizagdes _apartes relacionadas  dos prejuizos basico e diluido por agao: da Companhia de acordo com a politica por este estabelecida. Os recursos excedentes
NTL — Navegagéo e Logistica S.A. 15.369.950 16.444.938 383.221 3.233.561 (20.980.412) 14.451.258  Resultado bésico por agéo 2011 2010 g5 investidos apenas em contrapartes aprovadas e dentro do limite estabelecido a
Maestra - Navegagao e Logistica S.A - _11.890.000 _ 123.026 751.028 (12.764.054) - Numerador - cada uma. O limite de crédito das contrapartes é revisado anualmente pelo Conselho de
15.369.950 _ 28.334.938 _ 506.247 3.984.589 (33.744.466) 14.451.258  Prejuizo do exercicio atribuido aos acionistas da Administragdo da Companhia e pode ser atualizado ao longo do ano. Esses limites so
) ; - ) _ ) L . Companhia em reais (21.586.788)  (3.835.300)  gstahelecidos a fim de minimizar a concentragdo de riscos e, assim, mitigar o prejuizo
Em 2010, a Vessel recebeu da parte relacionada NTL- Navegac&o e Logistica S.A. mituo para gerenciamento de caixa. O saldo de mutuo é atualizado por 100% da variagéo do CDI, Denominador (em agées) financeiro no caso de potencial faléncia de uma contraparte. 21.3. Gestéo de capital:
mais um spread de 3,75% a.a. No exercicio de 2011, a Vessel recebeu R$ 16.444.938 de mituo da parte relacionada NTL — Navegagéo e Logistica S.A. 0 saldo de mituo é atualizado Média Eondere_ldg de numero 0 objetivo da gestdo de capital da Companhia é assegurar o inicio e a continuidade
por 100% da variagéo do CDI, mais um spread de 3,75% a.a. de agdes ordindrias i ) 33477435  13.292.250 4o g g atividades a fim de suportar os negdcios da Companhia e maximizar o valor
8. Imobilizado Em Utilizagdo Resultado basico e diluido por agdo em reais 0.645 0.289) 40 acionistas. A Companhia administra e controla a estrutura do seu capital fazendo
Arrendamento Em 2011 e 2010, ndo houve transagdes envolvendo acdes ordindrias ou potenciais acdes ajustes e adequando as condigbes econdmicas. Para manter ou ajustar esta estrutura,
Méquinas mercantil - Eqtos. de Méveis e o_rdman_as entre a data do balanco patrimonial e a data de concluséo destas demonstracdes a Qompanhm podera com base nas projecdes ajustar 0 pagamentos de dividendos aos
. . . i - financeiras. acionistas, devolver capital a eles ou emitir novas agdes.
Custo Embarcacdes e Eqtos. container informatica utensilios Total
Em 31 de dezembro de 2010 31.985.188 - - 15.615 95.123 32.095.926 Conselho de Administragao
Adicoes 15.811.127 19.399 12.559.541 29.132 6.724 28.425.923 - " - " =
Em 31 de dezembro de 2011 47796315 19.399 12.550 541 44747 101 847 60.521.849 Luiz Fernando ng_ff de Carvalho Carlo~AIb_erto Bottgrelh Agostinho ErrPe_Imo de_ Ledo Artur Bezerra
- Marcus Aurélio Coelho Jodo Villar Garcia Sandro Anténio de Lima
Depreciacao
Em 31 de dezembro de 2010 - - - (751) (5.996) (6.747) Diretoria
Despesa de depreciagéo no exercicio (934.735) (62) (1.151.291) (8.042) (9.622) (2.103.752) Fernando Real Alves da Silva — Diretor Presidente Sandro Antonio de Lima — Diretor Administrativo Financeiro
Em 31 de dezembro de 2011 (934.735) (62) (1.151.291) (8.793) (15.618) (2.110.499)
Valor residual liquido: Contadora
Em 31 de dezembro de 2011 46.861.580 19.337 11.408.250 35.954 86.229 58.411.350 Anaclete Beti — CRC-PR NR 040.237/0-1 “S” - SP
Em 31 de dezembro de 2010 31.985.188 - - 14.864 89.127 32.089.179 Relatario dos Audit nd ot b D racBes Fi -
Taxas de depreciagdo 0 0% 0% 2% 10% _ _ elatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstragdes |r?arnf:e|ras _ _
Aos Administradores e Acionistas da de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma
Demonstrado ao custo histérico de aquisicao e construgéo, séo depreciados com base no Arrendador Financeiro  Quantidade | VESSEL-LOG Cia. Brasileira de Navegacao e Logistica S.A. auditoria inclui, também, a avaliacéo da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a
método linear, com base em taxas determinadas em fungéo do prazo de vida (til estimada  Tipo Container Florens Textainer Locada | Examinamos as demonstragdes financeiras da Vessel-Log Companhia Brasileira de razoabilidade das estimativas contbeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo
dos bens, que ¢ de 20 anos. Desta forma a empresa esta depreciando as embarcagdes pcog 317 679 996 | Navegacdo e Logistica S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em  da apresentagdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que
a uma taxa anual de 5%. O valor contabil do imobilizado mantido sob compromisso de 1~y 696 1.236 1.03p | 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrages do resultado, das mutagdes do - a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.
arrendamento mercantil financeiro em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 12.559.541. Os 0720 1 : 3 ’ 34 patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o Opinido: Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
ativos adquiridos via arrendamento financeiro séo depreciados pela vida (til esperada, da resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas. adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da
mesma forma que os ativos préprios, ou por um periodo inferior, se aplicavel, conforme 0740 18 18 Responsabilidade da administragéo sobre as demonstragoes financeiras: A admi- ygggel-Log Companhia Brasileira de Navegacdo e Logistica S.A. em 31 de dezembro de
termos do contrato de arrendamento em questéo. ;m% " 63 ;; nistragéo da Companhia ¢ responsével pela elaboragéo e adequada apresentacdo dessas 2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
9. Fornecedores 2011 2010 - demonstracdes financeiras de acordo com as prticas contabeis adotadas no Brasil € pelos  naqela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
Fornecedores 4.287.970 569.834 Total 1.048 2.029 3.077 | controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragéo de

As contas a pagar a fornecedores nao rendem juros e sdo geralmente liquidadas em
prazos de 30 dias.

10. Empréstimos e financiamentos - Em 04 de outubro e 16 de dezembro de 2011 a
Vessel-Log assinou 02 (duas) Cédulas de Crédito Bancarias com o Banco Votorantim no
montante de R$ 50.000.000, para financiamento do seu fluxo de caixa e aquisicdo da
embarcacdo “Caribe”. Respectivas operacdes de crédito sdo atualizadas por 100% da taxa
média DI e mais 2,7% a.a. com prazo de amortizacéo de 24 meses. A amortizagéo ocorrera
em 05 (cinco) parcelas de R$10.000.000, sendo a primeira em outubro de 2012. A primeira
parcela dos juros ocorrera em 04 de abril de 2012 e o restante juntamente com as parcelas
de amortizacao atualizadas. Em 31 de dezembro de 2011 estd registrado o total atualizado
de R$ 51.075.760, sendo no curto prazo R$ 11.075.760 e no longo prazo R$ 40.000.000.
11. Arrendamentos mercantis financeiros — A Companhia contratou arrendamentos
comerciais para Containers. Esses arrendamentos tem vida média entre 05 anos, com opgéo
de renovagdo contratual ao término do contrato. A contratacao desses arrendamentos néo
sujeita a Companhia a restricdes.

.

Em 31 de dezembro de 2011 encontrasse registrado sob compromissos de arrendamento
mercantil financeiro o valor de R$ 12.559.541, sendo no Curto Prazo R$ 3.375.079 e no
Longo Prazo R$ 9.184.462, os quais sao garantidos pelos prprios bens objeto dos contratos.
12. Salarios, provisdes e contribuicdes sociais — Os saldos de obrigacdes sociais e
trabalhistas a pagar sao assim compostos:

2011 2010
Salarios a pagar, férias e rescisdes 1.211.413 291.244
INSS a recolher 1.230.564 101.086
FGTS a recolher 47.320 30.619
Contribuicdes sindicais a recolher 9.980 4.961
Provisdo de férias 774.726 212.988
Outras obrigacoes 5.293 4.814

3.279.296 645.712

demonstracdes financeiras livres de distorcéo relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de
expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que
as demonstracdes financeiras estdo livres de distorcéo relevante. Uma auditoria envolve a
execucdo de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a respeito dos valores
e divulgagbes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distorgéo relevante
nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo
e adequada apresentacéo das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins

Outros assuntos — Demonstragdes financeiras do valor adicionado: Examinamos,
também, as demonstragdes financeiras do valor adicionado (DVA), referentes ao periodo de
12 meses findo em 31 de dezembro de 2011, cuja apresentacéo € requerida pela legislacao
societdria brasileira para companhias abertas, mas nao é requerida para as entidades de
capital fechado. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos des-
critos anteriormente e, com base em nossos exames, nao temos conhecimento de nenhum
fato que nos leve a acreditar que ndo estdo adequadamente apresentadas, em todos os
seus aspectos relevantes, em relagéo as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Curitiba, 26 de marco de 2012.
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