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ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

Dados da Empresa/ Composicédo do Capital

Namero de Acgdes Trimestre Atual
(Unidades) 31/03/2011
Do Capital Integralizado

Ordinérias 497.591.824
Preferenciais 0
Total 497.591.824

Em Tesouraria

Ordinérias 342.822
Preferenciais 0
Total 342.822
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
1 Ativo Total 27.399.930 29.147.693
1.01 Ativo Circulante 2.219.566 4.264.313
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 1.267 8.890
1.01.02 AplicagBes Financeiras 1.268.686 1.582.620
1.01.02.01 AplicagBes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 1.268.686 1.582.620
1.01.02.01.01 Titulos para Negociacao 1.268.686 1.582.620
1.01.03 Contas a Receber 131.943 738.540
1.01.03.01 Clientes 131.943 738.540
1.01.04 Estoques 395.019 360.448
1.01.06 Tributos a Recuperar 296.372 211.683
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 126.279 1.362.132
1.01.08.01 Ativos Ndo-Correntes a Venda 0 1.196.149
1.01.08.03 Outros 126.279 165.983
1.01.08.03.01 Instrumentos Financeiros Derivativos 75.176 80.392
1.01.08.03.02 Outros 51.103 85.591
1.02 Ativo Nao Circulante 25.180.364 24.883.380
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 4.094.480 4.331.278
1.02.01.05  Ativos Biolégicos 2.341.106 2.376.015
1.02.01.06  Tributos Diferidos 791.009 932.908
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 791.009 932.908
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 1.544 1.233
1.02.01.08.01 Créditos com Coligadas 1.544 1.233
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 960.821 1.021.122
1.02.01.09.03 Instrumentos Financeiros Derivativos 76.882 52.470
1.02.01.09.04 Impostos a Recuperar 219.544 283.180
1.02.01.09.05 Adiantamento a Fornecedores 554.881 565.358
1.02.01.09.06 Demais Contas a Receber 109.514 120.114
1.02.02 Investimentos 9.389.524 8.752.893
1.02.02.01 ParticipacBes Societarias 9.389.524 8.752.893
1.02.02.01.01 ParticipacBes em Coligadas 9.389.524 8.752.893
1.02.03 Imobilizado 6.818.870 6.899.046
1.02.03.01 Imobilizado em Operacgéo 6.818.870 6.899.046
1.02.04 Intangivel 4.877.490 4.900.163
1.02.04.01 Intangiveis 4.877.490 4.900.163

PAGINA: 2 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
2 Passivo Total 27.399.930 29.147.693
2.01 Passivo Circulante 2.354.735 2.917.545
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 60.894 95.783
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 60.894 95.783
2.01.01.02.01 Salérios e Encargos Sociais 60.894 95.783
2.01.02 Fornecedores 244.819 275.157
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 224.147 249.865
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros 20.672 25.292
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 109.973 35.927
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 98.210 33.260
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 98.210 33.260
2.01.03.02 Obrigacdes Fiscais Estaduais 6.820 -2.893
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 4.943 5.560
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 270.518 305.265
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 270.518 305.265
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 256.605 267.490
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 13.913 37.775
2.01.05 Outras Obrigacgtes 1.668.531 2.109.487
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 588.727 123.770
2.01.05.01.01 Débitos com Coligadas 588.727 123.770
2.01.05.02 Outros 1.079.804 1.985.717
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 266.300 266.300
2.01.05.02.04 Contas a Pagar por Aquisicao de Ac¢les 605.497 1.440.676
2.01.05.02.05 Demais Contas a Pagar 208.007 278.741
2.01.07 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e 0 95.926

Descontinuados

2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda 0 95.926
2.02 Passivo Néo Circulante 9.276.892 10.848.735
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 4.105.816 5.186.399
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 4.105.816 5.186.399
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 1.677.992 1.634.516
2.02.01.01.02 Em Moeda Estrangeira 2.427.824 3.551.883
2.02.02 Outras Obrigacdes 4.198.323 4.621.362
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 4.037.580 4.465.810
2.02.02.01.01 Débitos com Coligadas 4.037.580 4.465.810
2.02.02.02 Outros 160.743 155.552
2.02.02.02.03 Demais Contas a Pagar 85.228 80.502
2.02.02.02.04 Obrigacdes Fiscais 75.515 75.050
2.02.03 Tributos Diferidos 823.656 893.634
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 823.656 893.634
2.02.04 ProvisGes 149.097 147.340
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 149.097 147.340
2.02.04.01.05 Provisdo para Conringéncias 149.097 147.340
2.03 Patriménio Liquido 15.768.303 15.381.413
2.03.01 Capital Social Realizado 8.379.397 8.379.397
2.03.02 Reservas de Capital -7.658 -7.658
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Cédigo da  Descricédo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
2.03.02.05 AcBes em Tesouraria -10.346 -10.346
2.03.02.07 Reserva de Capital 2.688 2.688
2.03.04 Reservas de Lucros 5.768.902 5.381.771
2.03.04.01 Reserva Legal 303.800 303.800
2.03.04.10 Reserva para Investimentos 5.465.102 5.077.971
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 1.627.662 1.627.903
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 874.001 878.032
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -814.990 -709.306
3.03 Resultado Bruto 59.011 168.726
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 27.815 -3.188
3.04.01 Despesas com Vendas -28.064 -51.025
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -54.564 -59.147
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -11.224 -40.621
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 121.667 147.605
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 86.826 165.538
3.06 Resultado Financeiro 90.574 -277.751
3.06.01 Receitas Financeiras 277.407 138.702
3.06.02 Despesas Financeiras -186.833 -416.453
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 177.400 -112.213
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -31.165 111.641
3.08.01 Corrente 0 82.922
3.08.02 Diferido -31.165 28.719
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 146.235 -572
3.10 Resultado Liquido de Operacdes Descontinuadas 240.655 8.118
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operagfes Descontinuadas 240.655 8.118
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 386.890 7.546
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agdo
3.99.01.01 ON 0,50800 0,01700
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo
3.99.02.01 ON 0,50800 0,01700
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010

4.01 Lucro Liquido do Periodo 386.890 7.546

4.03 Resultado Abrangente do Periodo 386.890 7.546
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 782.395 293.521
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacdes 222.557 308.362
6.01.01.01 Lucro Antes do Imposto de Renda e Contribuigdo Social 177.400 -112.213
sobre o Lucro Liquido das Operag¢8es Continuada
6.01.01.02 Lucro Antes do Imposto de Renda e Contribuicao de 364.629 12.299
Operagbes Descontinuadas
6.01.01.03 Depreciacdo, exaustao e amortizacdo 317.568 224113
6.01.01.04 Varacdo Cambial e Monetéria -162.512 186.128
6.01.01.05 Valor Justo de Contratos Derivativos -67.863 11.055
6.01.01.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -121.667 -147.605
6.01.01.07 Ajuste a Valor Presente de Contas a Pagar por Aquisicdo de 20.393 94.639
Acles
6.01.01.08 Perda (Ganho) na Alienagéo de Imobilizado -4.801 1.165
6.01.01.09 Ganho na Alienagéo de Investimento -357.196 0
6.01.01.10 Apropriagdo de Juros sobre Titulos e Valores Mobiliarios -42.588 -30.429
6.01.01.11 Apropriacdo de Juros sobre Financiamento 79.109 124.496
6.01.01.12 Complemento (Reversao) de ProvisGes e Outros 20.085 -55.286
6.01.02 VariagBes nos Ativos e Passivos 524511 103.573
6.01.02.01 Contas a Receber de Clientes 605.112 418.222
6.01.02.02 Estoques -45.501 -22.730
6.01.02.03 Impostos a Recuperar -43.796 -8.770
6.01.02.04 Partes Relacionadas -311 -16.796
6.01.02.05 Outros Ativos 45.344 127.839
6.01.02.06 Fornecedores -27.409 106.993
6.01.02.07 Impostos e Taxas a Recolher 1.259 5.432
6.01.02.08 Salarios e Encargos Sociais -35.275 -29.156
6.01.02.09 Partes Relacionadas 134.126 -493.351
6.01.02.10 Outros Passivos -109.038 15.890
6.01.03 Outros 35.327 -118.414
6.01.03.01 Juros Recebidos sobre Titulos e Valores Mobiliarios 96.782 19.575
6.01.03.02 Juros Pagos sobre Financiamentos -61.455 -137.989
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento 273.796 -195.813
6.02.01 Aquisicdo de Participagdo Societaria Liquida de Caixa -855.572 -1.042.654
Incluido na Aquisi¢éo
6.02.02 Aquisicdo de Imobilizado e Adi¢gBes de Ativos Bioldgicos -192.038 -139.129
6.02.03 Intangiveis e Outros 2.771 0
6.02.04 Titulos e Valores Mobiliarios 259.741 1.163.205
6.02.05 Receita na Venda Unidades CONPACEL e KSR 1.508.768 0
6.02.06 Aumento de Capital em Controlada -520.685 -176.111
6.02.07 Receita na Venda de Ativo Imobilizado 22.144 544
6.02.08 Contratos de Derivativos Liquidados 48.667 -1.668
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -1.063.771 -228.917
6.03.01 Captacdes de Empréstimos e Financiamentos 324.917 747.865
6.03.02 Liquidacdo de Empréstimos e Financiamentos - Principal -1.389.400 -976.782
6.03.03 Outros 712 0
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes -43 -44
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracéo do Fluxo de Caixa -

Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010

6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -7.623 -131.253

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 8.890 188.427

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 1.267 57.174
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 31/03/2011

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 8.379.397 -7.658 5.381.771 0 1.627.903 15.381.413
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 8.379.397 -7.658 5.381.771 0 1.627.903 15.381.413
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 386.890 0 386.890
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 386.890 0 386.890
5.06 MutagGes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 241 -241 0
5.06.02 Realizacao da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 241 -241 0
5.07 Saldos Finais 8.379.397 -7.658 5.381.771 387.131 1.627.662 15.768.303
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutaces do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2010 a 31/03/2010

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 8.379.397 1.932 5.046.067 0 1.629.098 15.056.494
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 8.379.397 1.932 5.046.067 0 1.629.098 15.056.494
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 7.546 0 7.546
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 7.546 0 7.546
5.06 Mutacdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 0 315 -315 0
5.06.02 Realizacao da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 315 -315 0
5.07 Saldos Finais 8.379.397 1.932 5.046.067 7.861 1.628.783 15.064.040
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
7.01 Receitas 1.550.146 683.592
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 1.022.797 639.350
7.01.02 Outras Receitas 528.701 44.896
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -1.352 -654
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -670.749 -209.058
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -445.841 -194.724
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -224.908 -14.334
7.03 Valor Adicionado Bruto 879.397 474.534
7.04 Retencgdes -322.586 -224.113
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -317.568 -224.113
7.04.02 Outras -5.018 0
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 556.811 250.421
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 1.031.340 977.902
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 121.667 63.785
7.06.02 Receitas Financeiras 909.673 914.117
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 1.588.151 1.228.323
7.08 Distribui¢cdo do Valor Adicionado 1.588.151 1.228.323
7.08.01 Pessoal 112.756 67.182
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 87.453 54.731
7.08.01.02 Beneficios 20.261 9.412
7.08.01.03 F.G.T.S. 5.042 3.039
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 257.740 86.675
7.08.02.01 Federais 207.780 31.665
7.08.02.02 Estaduais 46.614 53.362
7.08.02.03 Municipais 3.346 1.648
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 830.765 1.138.768
7.08.03.01  Juros 830.765 1.138.768
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios 386.890 -64.302
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 386.890 -64.302
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
1 Ativo Total 28.696.964 30.163.492
1.01 Ativo Circulante 4.849.982 5.898.654
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 750.454 431.463
1.01.02 AplicagBes Financeiras 1.395.027 1.640.935
1.01.02.01 AplicagBes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 1.395.027 1.640.935
1.01.02.01.01 Titulos para Negociacao 1.395.027 1.640.935
1.01.03 Contas a Receber 1.029.728 1.138.176
1.01.03.01 Clientes 1.029.728 1.138.176
1.01.04 Estoques 1.164.837 1.013.841
1.01.06 Tributos a Recuperar 354.797 282.423
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 354.797 282.423
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 155.139 1.391.816
1.01.08.01 Ativos N&o-Correntes a Venda 0 1.196.149
1.01.08.03 Outros 155.139 195.667
1.01.08.03.01 Instrumentos Financeiros Derivativos 75.176 80.502
1.01.08.03.02 Outros 79.963 115.165
1.02 Ativo Nao Circulante 23.846.982 24.264.838
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 6.132.848 6.370.663
1.02.01.05  Ativos Bioldgicos 3.497.153 3.550.636
1.02.01.06  Tributos Diferidos 1.198.506 1.332.025
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 1.198.506 1.332.025
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 5.642 5.307
1.02.01.08.01 Créditos com Coligadas 5.642 5.307
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 1.431.547 1.482.695
1.02.01.09.03 Instrumentos Financeiros Derivativos 76.882 52.470
1.02.01.09.04 Impostos a Recuperar 535.219 590.967
1.02.01.09.05 Adiantamento a Fornecedores 685.428 693.490
1.02.01.09.06 Demais Contas a Receber 134.018 145.768
1.02.02 Investimentos 8.008 8.301
1.02.02.01 Participaces Societarias 8.008 8.301
1.02.02.01.01 Participacdes em Coligadas 8.008 8.301
1.02.03 Imobilizado 12.822.838 12.979.431
1.02.03.01 Imobilizado em Operacgdo 12.822.838 12.979.431
1.02.04 Intangivel 4.883.288 4.906.443
1.02.04.01 Intangiveis 4.883.288 4.906.443
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
2 Passivo Total 28.696.964 30.163.492
2.01 Passivo Circulante 2.331.162 3.192.336
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 80.925 121.691
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 80.925 121.691
2.01.01.02.01 Salérios e Encargos Sociais 80.925 121.691
2.01.02 Fornecedores 386.746 424.488
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 344.775 396.754
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros 41,971 27.734
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 132.268 63.436
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 118.146 57.208
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 118.146 57.208
2.01.03.02 Obrigacdes Fiscais Estaduais 7.320 -1.032
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 6.802 7.260
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 644.612 623.684
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 644.612 623.684
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 402.303 426.930
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 242.309 196.754
2.01.05 Outras Obrigacgtes 1.086.611 1.863.111
2.01.05.02 Outros 1.086.611 1.863.111
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 266.300 266.300
2.01.05.02.04 Contas a Pagar com Aquisicdo de Ac¢des 605.497 1.440.676
2.01.05.02.05 Demais Contas a Pagar 214.814 156.135
2.01.07 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e 0 95.926

Descontinuados

2.01.07.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda 0 95.926
2.02 Passivo Néo Circulante 10.572.380 11.566.310
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 9.006.406 9.957.773
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 9.006.406 9.957.773
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 1.949.860 1.940.260
2.02.01.01.02 Em Moeda Estrangeira 7.056.546 8.017.513
2.02.02 Outras Obrigacdes 235.785 231.149
2.02.02.02 Outros 235.785 231.149
2.02.02.02.03 Obrigacdes Fiscais 75.817 75.365
2.02.02.02.04 Demais Contas a Pagar 159.968 155.784
2.02.03 Tributos Diferidos 1.174.046 1.222.360
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 1.174.046 1.222.360
2.02.04 Provis6es 156.143 155.028
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 156.143 155.028
2.02.04.01.05 Proviséo para Contngéncias 156.143 155.028
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 15.793.422 15.404.846
2.03.01 Capital Social Realizado 8.379.397 8.379.397
2.03.02 Reservas de Capital -7.658 -7.658
2.03.02.05 AcBes em Tesouraria -10.346 -10.346
2.03.02.07 Reserva de Capital 2.688 2.688
2.03.04 Reservas de Lucros 5.768.902 5.381.771
2.03.04.01 Reserva Legal 303.800 303.800
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2011 31/12/2010
2.03.04.10 Reserva de Investimento 5.465.102 5.077.971
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 1.627.662 1.627.903
2.03.09 Participacdo dos Acionistas Ndo Controladores 25.119 23.433

PAGINA: 14 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 1.547.687 1.511.399
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -1.226.726 -1.130.069
3.03 Resultado Bruto 320.961 381.330
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -153.345 -175.394
3.04.01 Despesas com Vendas -64.821 -61.543
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -75.105 -69.629
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -13.368 -43.931
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -51 -291
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 167.616 205.936
3.06 Resultado Financeiro 11.468 -337.089
3.06.01 Receitas Financeiras 269.925 193.748
3.06.02 Despesas Financeiras -258.457 -530.837
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 179.084 -131.153
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -31.163 131.833
3.08.01 Corrente 3.362 72.740
3.08.02 Diferido -34.525 59.093
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 147.921 680
3.10 Resultado Liquido de Operacdes Descontinuadas 240.655 8.118
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Operagfes Descontinuadas 240.655 8.118
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 388.576 8.798
3.11.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora 386.890 7.546
3.11.02 Atribuido a Sécios N&ao Controladores 1.686 1.252
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Bésico por Agao
3.99.01.01 ON 0,50800 0,00000
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo
3.99.02.01 ON 0,50800 0,00000
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 388.576 8.798
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 388.576 8.798
4.03.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora 386.890 7.546
4.03.02 Atribuido a S6cios Nao Controladores 1.686 1.252
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 526.054 378.321
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 630.297 688.850
6.01.01.01 Lucro Antes do Imposto de Renda e Contribuigdo Social 179.084 -131.153
sobre o Lucro Liquido das Operag¢8es Continuada
6.01.01.02 Lucro Antes do Imposto de Renda e Contribuicdo Social de 364.629 12.299
Operagbes Descontinuadas
6.01.01.03 Depreciag¢do, Exaustdo e Amortizagao 494.061 404.950
6.01.01.04  Variacdo Cambial e Monetaria -150.115 186.638
6.01.01.05 Valor Justo de Contratos Derivativos -67.869 11.055
6.01.01.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 51 291
6.01.01.07 Ajuste a Valor Presente de Contas a Pagar por Aquisicdo de 20.393 94.639
Acles
6.01.01.08 Perda (Ganho) na Alienagéo de Imobilizado 1.418 8.761
6.01.01.09 Ganho na Alienagéo de Investimentos -357.196 0
6.01.01.10 Apropriagdo de Juros sobre Titulos e Valores Mobiliarios -45.416 -37.196
6.01.01.11 Apropriacdo de Juros sobre Financiamentos 170.743 180.988
6.01.01.12 Complemento (Reversao) de ProvisGes e Outros 20.514 -42.422
6.01.02 VariagBes nos Ativos e Passivos -115.608 -171.646
6.01.02.01 Contas a Receber de Clientes 71.183 -283.897
6.01.02.02 Estoques -164.866 7.316
6.01.02.03 Impostos a Recuperar -42.623 -32.414
6.01.02.04 Partes Relacionadas -335 0
6.01.02.05 Outros Ativos 47.033 100.649
6.01.02.06 Fornecedores -6.564 75.847
6.01.02.07 Impostos e Taxas a Recolher 2.668 18.080
6.01.02.08 Salarios e Encargos Sociais -41.152 -39.250
6.01.02.09 Outros Passivos 19.048 -17.977
6.01.03 Outros 11.365 -138.883
6.01.03.01 Juros Recebidos sobre Titulos e Valores Mobiliarios 98.575 20.370
6.01.03.02 Juros Pagos sobre Financiamentos -87.210 -152.716
6.01.03.03 Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos 0 -6.537
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento 650.883 -33.346
6.02.01 Aquisicdo de Participagdo Societaria Liquida de Caixa -855.572 -1.042.654
Incluido na Aquisi¢éo
6.02.02 Aquisicdo de Imobilizado e Adi¢gBes de Ativos Bioldgicos -263.911 -185.242
6.02.03 Intangiveis e Outros -2.078 0
6.02.04 Titulos e Valores Mobiliarios 192.749 1.186.652
6.02.05 Receita na Venda Unidades CONPACEL e KSR 1.508.768 0
6.02.06 Receita na Venda de Ativo Imobilizado 22.144 544
6.02.07 Contratos de Derivativos Liquidados 48.783 7.354
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -832.535 -456.141
6.03.01 Captacdes de Empréstimos e Financiamentos 1.635.792 795.390
6.03.02 Liquidacdo de Empréstimos e Financiamentos - Principal -2.471.018 -1.251.531
6.03.03 Outros 2.691 0
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes -25.411 16.038
6.05 Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes 318.991 -95.128
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa -

Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 431.463 645.479

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 750.454 550.351
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 31/03/2011

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patrimonio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 8.379.397 -7.658 5.381.771 0 1.627.903 15.381.413 23.433 15.404.846
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 8.379.397 -7.658 5.381.771 0 1.627.903 15.381.413 23.433 15.404.846
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 386.890 0 386.890 1.686 388.576
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 386.890 0 386.890 1.686 388.576
5.06 Mutacdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 0 0 241 -241 0 0 0
5.06.02 Realizacdo da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 241 -241 0 0 0
5.07 Saldos Finais 8.379.397 -7.658 5.381.771 387.131 1.627.662 15.768.303 25.119 15.793.422
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2010 a 31/03/2010

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 8.379.397 1.932 5.046.067 0 1.629.098 15.056.494 18.925 15.075.419
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 8.379.397 1.932 5.046.067 0 1.629.098 15.056.494 18.925 15.075.419
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 7.546 0 7.546 1.252 8.798
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 7.546 0 7.546 1.252 8.798
5.06 Mutacdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 0 0 315 -315 0 0 0
5.06.02 Realizacdo da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 315 -315 0 0 0
5.07 Saldos Finais 8.379.397 1.932 5.046.067 7.861 1.628.783 15.064.040 20.177 15.084.217
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 31/03/2011 01/01/2010 a 31/03/2010
7.01 Receitas 2.567.426 1.616.053
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 1.915.968 1.511.399
7.01.02 Outras Receitas 652.828 105.308
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -1.370 -654
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -1.230.181 -640.735
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -774.583 -499.091
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -455.598 -141.644
7.03 Valor Adicionado Bruto 1.337.245 975.318
7.04 Retencgdes -494.061 -404.950
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -494.061 -404.950
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 843.184 570.368
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 1.473.779 1.104.640
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 51 -515
7.06.02 Receitas Financeiras 1.473.728 1.105.155
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 2.316.963 1.675.008
7.08 Distribui¢cdo do Valor Adicionado 2.316.963 1.675.008
7.08.01 Pessoal 156.871 155.760
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 119.305 104.776
7.08.01.02 Beneficios 30.872 41.971
7.08.01.03 F.G.T.S. 6.694 9.013
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 280.437 908
7.08.02.01 Federais 223.323 -56.550
7.08.02.02 Estaduais 50.999 54.521
7.08.02.03 Municipais 6.115 2.937
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 1.491.079 1.509.542
7.08.03.01 Juros 1.491.079 1.509.542
7.08.04 Remuneracgéo de Capitais Proprios 388.576 8.798
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 386.890 7.546
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos 1.686 1.252
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Versdo : 1

Resultados 1T11

Venda de Conpacel e KSR contribuiu para a reducéo do indicador Divida

Liquida/EBITDA para 2,9x no 1T11.

Principais Indicadores 1T11 4T10 1T10 1Tli'_r\156 lle'T\fd UIt’\iAn:;ZSlZ
Producéo de celulose (1000 t) 1.319 1.330 1.267 -1% 4% 5.106
Vendas de celulose (1000 t) 1.259 1.254 1.281 0% -2% 4.887
Producéo de papel (1000 t) 29 26 29 9% -1% 115
Vendas de papel (1000 t) 36 30 28 19% 30% 129
Receita liquida (R$ milhdes) 1.548 1.563 1.511 -1% 2% 6.320
EBITDA pro forma (R$ milhdes) @ 607 606 597 0% 2% 2.536
Margem EBITDA (%) 39% 39% 39% 0 p.p. 0 p.p. 40%
Resultado Financeiro  (R$ milhdes) 11 35 (337) -67% (16)
Imposto de Renda e Contribui¢éo Social (32) (58) 132 -45% (251)
Lucro liquido  (R$ milhdes) 389 162 9 140% 4317% 983
Divida Bruta (R$ milhdes) 10.256 12.022 13.540 -15% -24% 10.256
Caixa (R$ milhdes) 2.297 2.205 2.684 4% -14% 2.297
Divida Liquida (R$ milhdes) 7.959 9.816 10.856 -19% -27% 7.959
EBITDA ajustado (R$ milhdes) © 624 665 637 -6% 2% 2.736
Divida Liquida/EBITDA UDM (x) © 2,9 3,6 5,6 -0,7 2,7 2,9
Investimento de Capital (R$ milhdes) 266 332 173 -20% 54% 1.084

(1) Exclui os resultados de Conpacel e KSR para os periodos em andlise (Vide pagina 19).

(2) Ajustado em itens n&o recorrentes, sem impacto caixa.

(3) Inclui resultado de aplicagdes financeiras, variagdes monetarias e cambiais, marcagéo a mercado de instrumentos derivativos e apuragdes de juros.
(4) Inclui o valor justo dos derivativos.

(5) Célculo considera o EBITDA ajustado dos ultimos 12 meses, incluindo o resultado de Conpacel e KSR.

Destaques do trimestre

7 As informacdes provenientes das operacdes de Conpacel e KSR foram reclassificadas no Balango
Patrimonial, Demonstragcdo do Resultado e Demonstracdo do Fluxo de Caixa na rubrica
“Operagbes Descontinuadas” em conformidade com o IFRS. Para permitir um melhor
entendimento dos resultados apds a alienacdo destes ativos, as analises foram elaboradas neste
documento desconsiderando os mesmos, exceto quando indicado de outra forma.
Divida liquida de R$ 7.959 milhdes, reducéo em relagdo ao 4T10 (19%) e ao 1T10 (27%).
A divida liquida representou 2,9x o EBITDA dos ultimos doze meses (4T10: 3,6x e 1T10: 5,6x).
Concluséo da venda dos ativos do Conpacel e KSR para a Suzano Papel e Celulose.
Emisséo do Eurobond Fibria 2021 no valor de US$ 750 milhdes com cupom de 6,75% a.a.
Producéo de celulose alcancou 1,3 milh&o t, estavel em relagdo ao 4T10 e 4% superior ao 1T10.
Vendas de celulose de 1,3 milh&o t, estavel em relacédo ao 4T10 e redugdo de 2% sobre o0 1T10.
O custo caixa de producéo de celulose no 1T11 foi de R$ 446/t, aumento de 5% sobre 0 4T10 e de
8% em relagdo ao 1T10. Na comparagdo com a média de 2010, foi 1% inferior.
7 EBITDA pro forma de R$ 607 milhdes, estavel em relagdo ao 4T10 e 2% superior ao 1T10.
Margem EBITDA de 39%, estavel em rela¢éo ao 4T10 e ao 1T10.
Lucro liquido de R$ 389 milhdes (4T10: R$ 162 milhdes e 1T10: R$ 9 milhdes).
Marcelo Castelli, Diretor de Operagdes Florestais, Suprimentos, Papel e Estratégia, assumira a
Presidéncia da Fibria a partir de 01 de julho.

| | | | | aw

Eventos subsequentes

7 Distribuicdo de dividendos no montante de R$ 264 milhdes aprovada.
7 Aumento no preco lista de celulose em US$ 30/t para todas as regifes, a partir de abril de 2011.

As informagdes operacionais e financeiras da Fibria Celulose S.A. do 1° trimestre de 2011 (1T11) s&o apresentadas neste documento com base em nimeros consolidados e expressos
em reais, ndo auditados e elaborados conforme os requisitos da Legislagdo Societéaria. Os resultados da Veracel Celulose S.A. foram incluidos neste documento considerando a
consolidagéo proporcional de 50% eliminando todos os efeitos das operagdes intercompanhia.

Informagdes base 29/04/2011:

Valor de Mercado
R$ 11,6 bilhdes
US$ 7,6 bilhdes

Cotagbes

FIBR3: R$ 24,70
FBR: US$ 16,15

Acles emitidas:
467.934.646 ONs

Teleconferéncia

Data: 02/05/2011

11h00 Portugués

12h00 Inglés
Replay: 02 a 10/05/2011

(11) 2188-0155
Cadigo: Fibria

Webcast: www.fibria.com.br/ri

Contato RI :

Jodo Elek

Diretor Financeiro e de RI
André Gongalves

Gerente Geral de RI
Anna Laura L. Rondon
Fernanda Naveiro Vaz
Roberto P. Costa

(11) 2138-4565
ir@fibria.com.br
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Sumario Executivo

As informacdes provenientes das operacdes de Conpacel e KSR foram reclassificadas no
Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado e Demonstracdo do Fluxo de Caixa na
rubrica “Operac¢des Descontinuadas” em conformidade com o IFRS. De forma a permitir um
melhor entendimento dos resultados apds a alienacdo destes ativos, as andlises foram
elaboradas neste documento desconsiderando os mesmos, exceto quando indicado de
outra forma.

O primeiro trimestre de 2011 reforcou a consisténcia dos fundamentos de oferta e demanda
do setor de celulose de mercado. A recuperacao da demanda asiatica por celulose de fibra
curta, a diferenca entre o preco da fibra longa e fibra curta e o efeito da desvalorizacdo do
dolar permitiram a Fibria anunciar, em meados de mar¢co, um aumento de preco de US$ 30/t
para todas as regifes vigentes a partir de abril. Neste contexto, o preco lista de celulose
passou a ser US$ 880/t para Europa, US$ 930/t para a América do Norte e US$ 780/t para a
Asia.

A producao de celulose de 1.319 mil t no 1T11 foi 1% inferior ao 4T10, sobretudo em funcéo
do menor numero de dias de producdo (28 dias em fevereiro). Em relagdo ao 1T10, o
aumento de 4% reflete a maior eficiéncia operacional.

As vendas de celulose totalizaram 1.259 mil t no 1T11, estavel em relacdo ao 4T10 e queda
2% em relacdo ao 1T10 devido ao menor volume de vendas para a América do Norte
parcialmente compensado pela maior demanda da Europa.

Apesar do aumento de 5% em relacdo ao 4T10, 0os maiores custos com madeira e
manutencdo decorreram do maior raio médio e de uma parada no digestor da Unidade
Jacarei. Portanto, mesmo considerando tais efeitos relacionados a operacdo do 1T11, o
custo caixa ficou dentro das expectativas da Companhia, como resultado da exceléncia
operacional e dos ganhos de sinergia, amenizando a pressdo de custos enfrentada pela
maior parte das commodities. Quando comparamos com o 1T10, houve um aumento de 8%,
da mesma forma, em funcéo principalmente do maior custo com transporte de madeira (raio
médio) e com madeira de terceiros. O custo caixa de produgéo de celulose no 1T11 foi de
R$ 446/t, 1% inferior & média do ano de 2010.

A Companhia deu continuidade as iniciativas que tém como objetivo minimizar a inflagédo de
custos, como por exemplo: (i) a revitalizacdo da operacédo de branqueamento da fabrica A
da Unidade Aracruz, que contribuira para a reducdo do consumo especifico de quimicos,
energia, agua e geracao de efluentes e (ii) o projeto na Unidade Jacarei para destinacéo de
residuos sélidos de forma a aumentar a reciclagem destes residuos e, consequentemente,
aumentar a geracao de energia renovavel e reduzir o consumo de combustiveis fosseis na
Unidade.
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O EBITDA pro forma, que exclui o resultado de Conpacel e KSR, totalizou R$ 607 milhdes
no 1T11 (margem de 39%), estavel em relagcdo ao 4T10. Em relacdo ao 1T10, o aumento de
2% é explicado pelo maior preco médio liquido de celulose em reais. A margem EBITDA
para os trés periodos em analise ficou estavel em 39%.

O resultado financeiro liquido foi positivo em R$ 11 milhGes, comparado ao resultado
positivo de R$ 35 milhdes no 4T10, devido principalmente a variagcdo da marcagdo a
mercado dos derivativos, em fungdo do menor volume das operacBes de Non-deliverable
forward (NDF) (1T11: US$ 499 milhdes e 4T10: US$ 737 milhSes). Em relacdo ao resultado
negativo de R$ 337 milhGes registrado no 1T10, a variagdo se deu principalmente em
funcdo do efeito da variacdo cambial ocorrida naquele trimestre, em que o doélar se
valorizou 2,3% frente ao real, e incidiu em um montante de divida maior.

A divida bruta ao final de marco totalizou R$ 10.256 milhdes, queda de 15% (R$ 1.766
milhdes) em relacdo ao 4T10, posto que os recursos da venda dos ativos Conpacel e KSR
foram destinados majoritariamente a reducédo do endividamento. Quando comparamos com
0 1T10, a queda de 24% (R$ 3.284 milhdes) decorreu principalmente da amortizagdo da
divida oriunda das perdas com derivativos da Aracruz e do efeito da desvalorizagdo do
dolar. A posigéo de caixa da Companhia, incluindo o valor justo dos derivativos, totalizou R$
2.297 milhdes, dos quais 69% estavam aplicados em moeda local, em titulos publicos e de
renda fixa. A divida liquida ficou em R$ 7.959 milhdes, queda de R$ 1.857 milhdes (19%)
em relagdo ao 4T10 e de R$ 2.897 milhdes (27%) quando comparada ao 1T10. Esses
efeitos contribuiram positivamente para uma nova reducdo na alavancagem da companhia,
que alcangou 2,9x no 1T11. O gréfico abaixo apresenta a evolu¢do do indicador divida
liquida / EBITDA:

1T10 2T10 3T10 4T10 111

*Célculo considera o EBITDA ajustado dos Ultimos 12 meses, incluindo oresultado de Conpacel e KSR.

A Fibria realizou importantes melhorias no perfil do seu endividamento através de acdes que
promoveram principalmente o alongamento do prazo médio e a diminuicdo do saldo total da
divida bruta. Dentre estas acdes destacamos a liquidacdo antecipada de empréstimos no
montante de US$ 1,4 bilh&o referentes a pré-pagamentos de exportacdo, cujos vencimentos
das parcelas de principal eram distribuidos entre os anos de 2012 até 2018. Estas
liquidacdes ocorreram com recursos oriundos da emissdo do Eurobond Fibria 2021, no
montante de US$ 750 milhdes e cupom de 6,75% a.a., e com recursos advindos da venda
de Conpacel e KSR, no montante de R$ 1,5 bilhdo.
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Como resultado, o prazo médio da divida bancéaria total foi alongado de 74 meses no 4T10
para 79 meses no 1T11 e o percentual da divida do curto prazo foi reduzido de 17% no
4T10 para 12% no 1T11. O saldo de caixa representava 1,9x a divida de curto prazo do
1T11, comparado a 1,1x no trimestre anterior.

A valor presente liquido (VPL), as sinergias capturadas totalizaram R$ 2,7 bilh&es, ou 117%
do estimado até o final de 2010. As acdes para atingirmos nosso objetivo em 2011
continuam a ser implementadas. Os ganhos acumulados desde o inicio do projeto até o
primeiro trimestre de 2011 somam aproximadamente R$ 3,1 bilhdes a VPL, comparados a
meta de R$ 3,4 bilhdes a VPL ao final de 2011.

O 1T11 foi marcado por avancos na expansado da base florestal para o projeto Trés Lagoas
Il. Evoluimos na negociacéo de terras e concluimos o arrendamento de aproximadamente
70 mil hectares de efetivo plantio. Iniciamos o ciclo de plantio nestas novas terras que
somado aos 30 mil hectares excedentes da operacdo da Unidade Trés Lagoas e a compra
de madeira garantira ao final deste ano mais da metade dos 150 mil hectares necessarios
ao projeto.

Mercado de Celulose

A demanda por papéis de Imprimir e Escrever (I&E) apresentou crescimento pelo quarto
més consecutivo. Até fevereiro este aumento foi 1,3% em comparacdo a0 mesmo periodo
de 2010. Os segmentos de papéis revestidos e nado revestidos mantiveram um padrao de
crescimento. Ao final do més de fevereiro, o papel revestido apresentou aumento de 5,2%,
enquanto o nado revestido cresceu 1%. Os maiores produtores de papel de Imprimir e
Escrever anunciaram aumentos de prego (US$ 40/t em média) para abril, como resultado da
pressao nos custos e uma expectativa de maior demanda no segundo semestre de 2011.
Para o segmento de papéis sanitarios a perspectiva é que a demanda global tenha
encerrado 2010 com um crescimento de 3,4%.

Revestido - mécanico : -0,5%

Revestido - sem
madeira: 5,2%

Néo R

evestido - sem madeira: 1,0%

Nao Revestido - mecanico:|-3,2%

-100 -50 0 50 100 150 200 250
Fonte: PPPC

A demanda global por celulose geralmente inicia 0 ano em um ritmo mais lento, porém no
1T11 foi observado um aumento de 6,1% em comparacdo ao 1T10. Na base mensal, a
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demanda em marco atingiu 4 milhdes de toneladas, tornando-se o maior nivel registrado na
historia. O comportamento do mercado de fibra curta tem sido diferente da fibra longa em
2011. Apés um periodo de alto volume de embarques em dezembro, a demanda por
celulose de eucalipto continuou a crescer, registrando alta de 1,3% ao final de marco. Em
relacdo a fibra longa, a demanda cresceu significativamente na China no 1T11,
apresentando um crescimento de 73% com relacdo ao 1T10. Parte deste crescimento em
fibra longa é explicado pelo crescimento da producdo de modified wood dissolving pulp
(MWDP), uma alternativa a falta de algodao na regiéo para a produgéo de tecidos.
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Os estoques globais dos produtores de celulose continuam dentro de uma faixa normalizada
e fecharam o més de marco em 32 dias de oferta. Os estoques de fibra longa estdo em 24
dias e os de fibra curta em 40 dias de oferta. JA no lado do consumidor, esse namero
continua abaixo da faixa normalizada em 20 dias de oferta.

As paradas programadas para manutencdo atingirdo seu pico no segundo trimestre de
2011. A previsdo é que 1,5 milhdo de toneladas de producéo de celulose de mercado sairdo
do mercado no periodo (metade do volume em fibra curta e metade em fibra longa),
comparada a reducédo de 900 mil toneladas no primeiro trimestre. As paradas programadas
para manutencéo das unidades da Fibria ocorrerdo entre abril e agosto.

800

600

400 g e

mil t

200 11 BN  me mm ogen gan g

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set

¥ FibraLonga Fibra Curta
Fonte: VVM

Versdo: 1

7

PAGINA: 28 de 141



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

E importante destacar que o impacto da taxa de cambio continuara a influenciar o mercado
de celulose, dada a continua desvalorizagdo do délar contra as moedas locais dos
produtores, acarretando em aumento de custos.

O equilibrio entre oferta e demanda no mercado de celulose devera ser mantido ou mesmo
tornar-se mais consistente durante o segundo semestre de 2011, posto que a demanda por
celulose tende a crescer com o periodo de paradas para manutencao.

Producao e Vendas — Celulose e Papel

1T11 vs. 1T11 vs. Ultimos 12

Produgao (mil f) 1711 4110 1710 4T10 1T10 meses
Celulose 1.319 1.330 1.267 -1% 4% 5.106
Papel 29 26 29 9% -1% 115
Volume de Vendas (mil t)

Celulose Mercado Interno 116 101 108 15% 7% 432
Celulose Mercado Externo 1.143 1.153 1.173 -1% -3% 4.455
Total Celulose 1.259 1.254 1.281 0% -2% 4.887
Papel Mercado Interno 31 28 26 12% 18% 116
Papel Mercado Externo 5 2 2 124% 172% 13
Total Papel 36 30 28 19% 27% 129
Total 1.295 1.284 1.309 1% -1% 5.016

A producéo de celulose da Fibria alcancou 1.319 mil t no 1T11, comparada a 1.330 mil t no
4T10 e a 1.267 mil t no 1T10. A reducdo de 1% em relacdo ao 4T10 deveu-se
principalmente a menor quantidade de dias de producdo neste trimestre (28 dias em
fevereiro). Em relagdo ao 1T10, o nivel de producdo 4% superior deveu-se a eficiéncia
operacional. Os estoques de celulose somaram 794 mil t (52 dias), 7% superiores aos do
4710 — 739 mil t (48 dias).

As vendas de celulose totalizaram 1.259 mil t no 1T11, estavel em relagdo ao volume do
4T10, apesar da sazonalidade do periodo. Com relacdo ao 1T10, a queda de 2% reflete o
menor volume de vendas para América do Norte, parcialmente compensado pela maior
demanda da Europa. As exportacBes de celulose representaram 91% do volume de vendas
no trimestre, sendo que a regido de maior demanda foi a Europa, alcancando 46% do total.

No segmento de papel, a producao do 1T11 ficou em 29 mil t, 9% superior a producdo do
4T10 e estavel em relacdo ao 1T10. As vendas de 36 mil t no trimestre foram 19%
superiores ao 4T10, principalmente devido a venda dos estoques de papel de Conpacel.
Em relacdo ao 1T10, as vendas foram 27% superiores também em funcdo da venda dos
estoques de papel de Conpacel e em decorréncia do bom desempenho da venda de papéis
térmicos impulsionada pelo crescimento das operacdes nas casas lotéricas e aumento no
numero de emissdes de notas fiscais (Programa Nota Fiscal Paulista).
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Analise do Resultado

Receita Liquida (R$ milhdes) 1711 4T10 1T10 12&%55' lzﬁigs' UE:ZZZSZ
Celulose Mercado Interno 118 106 91 12% 29% 440
Celulose Mercado Externo 1.296 1.330 1.304 -3% -1% 5.357
Total Celulose 1.414 1.436 1.395 -1% 1% 5.796
Papel Mercado Interno 107 107 99 0% 8% 434
Papel Mercado Externo 11 6 3 74% 247% 30
Total Papel 118 113 102 5% 15% 464
Subtotal Celulose e Papel 1.532 1.549 1.497 -1% 2% 6.260
Receita ASAPIR* + Portocel 16 15 14 5% 12% 59
Total 1.548 1.564 1.511 -1% 2% 6.320

*Asapir foi constituida com parte do acervo liquido recebido da empresa Ripasa S.A. Celulose e Papel, ocorrido em 31 de agosto de 2008, cujo objetivo foi viabilizar a
concretizagéo do Consorcio Paulista de Papel e Celulose — Conpacel e néo foi alienada juntamente com os ativos de Conpacel.

A receita operacional liquida da Fibria totalizou R$ 1.548 milhdes no 1T11, 1% inferior ao
4T10 e 2% superior ao 1T10. A receita liquida de celulose totalizou R$ 1.414 milhdes no
1T11, uma redugdo de 2% quando comparada a R$ 1.436 milhdes no 4T10, devido ao
efeito da reducao do preco médio liquido em reais. Em relagdo ao 1T10, a receita liquida de
celulose foi 1% superior. Apesar do aumento de 12% no preco médio da celulose em délar
do 1T10 para 1T11, a desvalorizagdo do ddlar frente ao real no periodo ficou em 8%. Desta
forma o efeito liquido do preco foi um aumento de 3%. Este aumento foi parcialmente
compensado pelo menor volume de vendas (2%) no periodo. A receita liquida de papel
apresentou aumento de 5% e 15% em relacdo ao 4T10 e 1T10, respectivamente, devido a
venda dos estoques de papel de Conpacel.

O custo do produto vendido (CPV) de R$ 1.227 milhdes foi 2% inferior ao do 4T10 em
decorréncia principalmente da reducdo do custo caixa observada no trimestre anterior,
impactando positivamente o CPV neste trimestre. Em relagdo ao 1710, o CPV apresentou
aumento de 9% devido principalmente aos fatores que impactaram no aumento do custo

caixa conforme mencionado abaixo.

N&o obstante o aumento de 5% em relacdo ao 4T10, os maiores custos com madeira e
manutenc¢ao sao resultado do maior raio médio e de uma parada no digestor da Unidade de
Jacarei. Assim, excluidos esses efeitos, o patamar de custo caixa ficou dentro das
expectativas da Companhia, dados a exceléncia operacional e ganhos de sinergia, que
mitigaram a pressdo de custos enfrentada pela maior parte das commodities. Quando
comparamos com o 1T10, houve um aumento de 8%, da mesma forma, em funcdo
principalmente do maior custo com transporte de madeira (raio médio), e com madeira de
terceiros. O custo caixa de producdo de celulose no 1T11 foi de R$ 446/t, 1% inferior a
média do ano de 2010. A tabela a seguir apresenta a evolucao do custo caixa de producao
e as explicagBes para as principais variagdes no trimestre e no ano:

413

1T10
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Custo Caixa de Produgéo R$/t
4T10 425
Maior gasto com madeira (maior raio médio) 11
Maior gasto com manutencao 7
Maior gasto com matéria-prima 3
Melhor resultado com utilidades (1)
Outros 1
1T11 446
Custo Caixa de Producéo R$/t
1T10 413
Maior gasto com madeira (maior raio médio e madeira de terceiros) 28
Maior gasto com quimicos 16
Maior gasto com manutencao 9
Menor consumo especifico de madeira 9)
Melhor resultado com utilidades (8)
Volume e Cambio (6)
Outros 3
1T11 446

Outros Fixos
Pessoal 49
6%
Manutengao
11%
Outras
Madei Variaveis
adeira 9 —
43% 1%

Pessoal oytros Fixos
6% 5%
Manutengao
10%
Outras
Variaveis
2%

Embalagens
2%
Combustivei ‘

Madeira
46%

Embalagens

1% '
Combustiveis
9%

10%

Quimicos
22%

B Custos Varidveis

Quimicos
22%

Custos Fixos

As despesas de vendas totalizaram R$ 65 milhdes no 1T11, aumento de 5% em relacéo ao
4710, em funcao principalmente dos reajustes de servicos portuarios e aumento com
gastos de armazenagem. Em relacdo ao 1T10, o aumento de 5% se deve principalmente ao
maior custo fixo e reajustes de servigos portuarios.

As despesas administrativas totalizaram R$ 75 milhdes, reducdo de 10% em relagdo ao
4T10 em virtude principalmente de menores gastos com servicos de terceiros e menor
impacto com contingéncias trabalhistas e tributarias. Com relagdo ao 1710, o0 aumento de
R$ 5 milhdes (8%) se deve a gastos relativos a reajustes de salérios e encargos, e projetos
de sustentabilidade.

A rubrica outras receitas (despesas) operacionais totalizou despesa de R$ 13 milhdes no
1T11, contra uma despesa de R$ 27 milhdes no 4T10 (reducéo de R$ 14 milhGes), em
funcdo de um melhor resultado na venda de ativo imobilizado e da reavaliagcdo do ativo
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biolégico (CPC 29), ocorrido no trimestre anterior. Em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior, a reducao de R$ 31 milhdes na despesa ocorreu, em virtude também da maior
receita na venda de imobilizado e uniformizagéo de critérios no 1T10.

Versdo: 1

597 606 607
O EBITDA pro forma totalizou R$ 607 milhGes no 1T11 (margem de 39%), estavel em
relacdo ao 4T10. Em relacdo ao 1T10, o aumento de 2% ¢é explicado pelo maior preco
médio liquido de celulose em reais. A margem EBITDA para os trés periodos em analise 1710 4T10 1711
ficou estavel em 39%.
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Resultado Financeiro

(RS milhes) 1T11  4T10  1T10 1T41T11‘és' lTllTll‘és'
Receitas Financeiras 115 151 38 -24% 203%
Juros sobre aplicag@es financeiras a7 51 50 -8% -6%
Resultado de derivativos* 68 100 (12) -32% -
Despesas Financeiras (A71) (169) (181) 1% -6%
Juros sobre empréstimos e financiamentos em moeda local (46) (46) (55) 0% -16%
Juros sobre empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira (125) (123) (126) 2% -1%
Variagdes Cambiais e Monetarias 150 162 (187) -7% -
Variagdo cambial divida 181 142 (242) 27% -
Outras variagdes cambiais e monetarias (31) 20 55 - -
Outras Receitas e Despesas Financeiras (83) (109) @) -23% -
Resultado Financeiro Liquido 11 35 (337) -69% -

*Variagcdo Marcagdo a mercado + ajustes recebidos/pagos

A receita financeira foi de R$ 115 milhdes, sendo que R$ 47 milhGes referem-se a receita de
aplicagdes financeiras e R$ 68 milhdes referem-se ao resultado de derivativos. A diminui¢do
em R$ 36 milhGes em relagdo ao 4T10 deveu-se principalmente ao menor volume das
operacdes de NDF contratadas (1T11: US$ 499 milhdes e 4T10: US$ 737 milhdes). Em
relacdo ao 1T10, o aumento ocorreu em virtude da desvalorizacdo do ddlar e do aumento
de nocional de NDF.

As despesas financeiras de juros sobre empréstimos e financiamentos somaram R$ 171
milhdes no 1T11, estaveis em relagdo ao 4T10. A reducdo de R$ 10 milhGes em relagédo ao
1T10 deveu-se aos efeitos do plano de gestdo do endividamento, em que a empresa
liquidou ou pré-pagou operacBes com cupom mais elevado, e contratou novas operacdes
com custo mais atrativo.
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A receita financeira de variagdo cambial proveniente da divida denominada em moeda
estrangeira foi de R$ 181 milhées, decorrente da desvalorizagdo do délar em relagéo ao real
de 2,3% no periodo, comparado a receita de R$ 142 milhdes no 4T10 (desvalorizagéo do
dolar em relacdo ao real de 1,7%). Em relacdo ao 1T10, a variagdo deveu-se a valorizagcéo
de 2,3% do dolar em relacdo ao real ocorrida no 1T10, que incidiu em um montante maior
de divida e, portanto levou a uma despesa de R$ 242 milhdes.

A rubrica “outras receitas e despesas financeiras” somou despesa de R$ 83 milhdes,
reducdo de 23% em relacdo ao 4T10 devido principalmente ao menor impacto de juros em
decorréncia do pagamento da divida remanescente com 0s ex-acionistas da Aracruz. Em
relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior, a variacdo ocorreu em funcdo da reversédo de
R$ 73 milhdes da atualizagdo monetaria da provisdo para contingéncias referente a
incidéncia de CSLL, observada no 1T10.

Derivativos

A Politica de Gestédo de Riscos de Mercado da Fibria permite que a Companhia utilize
instrumentos financeiros derivativos para a protecdo das oscilagdes de taxas de juros sobre
seu endividamento e também para protecdo do fluxo de caixa liquido em moeda
estrangeira.

Os derivativos contratados pela Fibria visam exclusivamente protecdo e sdo instrumentos
convencionais, sem alavancagem e sem chamada de margem, devidamente registrados na
CETIP (Central de Custédia e de Liquidacao Financeira de Titulos), sendo que os ajustes de
caixa sao observados apenas nos respectivos vencimentos. A marcacdo a mercado dos
instrumentos financeiros derivativos em 31/03/2011 foi positiva em R$ 152 milhdes, contra a
marcacao de R$ 133 milhdes em 31/12/2010, perfazendo uma variacdo de R$ 19 milhges.
O efeito caixa da realizacao de operacdes no periodo foi de R$ 49 milhdes. A soma desses
valores totalizou R$ 68 milhdes no resultado financeiro. A tabela a seguir reflete a posi¢éo
dos derivativos em aberto ao final do 1T11:
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Valor de referéncia

(nocional) Valor justo

1T11 4T10 1T11 4T10
Contrato de Swap Prazo (até)
Posicéo Ativa
lene Fixo (Iene para Doélar)* jan/14 ¥ 4755 ¥ 4755 R$ 106 R$ 112
Délar Libor (Libor para Fixed) jul/14 $ 300 $ 317 R$ 473 R$ 509
Real CDI (Real para Délar) set/18 R$ 416 R$ 422 R$ 491 R$ 485
Real TILP (Real para Délar) jun/17 R$ 462 R$ - R$ 428 R$ -
Total: Posigdo Ativa (a) R$ 1498 R$ 1.106
Posicéo Passiva
Doélar Fixo (lene para Délar)* jan/14 $ 45 % 45 R$ (89 R$ (95)
Délar Fixo (Libor para Fixed) jul/14 $ 300 $ 317 R$ (485) R$ (524)
Délar Fixo (Real CDI para Délar) set/18 $ 243 3% 247 R$ (430) R$ (445)
Délar Fixo (Real TILP para Délar) jun/17 $ 276 $ - R$ (422) R$ -
Total: Posigdo Passiva (b) R$ (1.427) R$ (1.064)
Resultado Liquido (a+b) R$ 71 R$ 42
Contrato a Termo
Posicdo Vendida
NDF (Délar) fev/12 $ 499 $ 737 R$ 79 R$ 91
Total: Contrato a Termo (c) R$ 79 R$ 91
Opcdes
Opcao de Dolar fev/12 $ 45 % - R$ 2 R$ -
Total: Opgdes (d) R$ 2 R$ -
Resultado Liquido (a+b+c+d) R$ 152 R$ 133

* Paridade Real / lene 1T11:0,01961, 4T10: 0,0205

Em linha com a estratégia de protecdo do seu fluxo de caixa, além das operagfes de venda
de délares a termo através de NDF, a companhia realizou Zero Cost Collar Exportador,
instrumento que consiste na combinacdo simultinea de op¢Bes de compra e venda de
dolares, com mesmo valor nocional e vencimento, sem qualquer alavancagem ou
pagamento de prémio.

A contratacao de opcbes segue a mesma estratégia das operacées de NDF, com o intuito
de protecao do fluxo de caixa de 12 meses da Companhia a fim de minimizar os efeitos da
apreciacgéo do real frente ao délar.

Resultado Liquido

O lucro liquido do 1T11 de R$ 389 milhdes foi 140% superior ao resultado do 4T10 (R$ 162
milhdes) em virtude principalmente do resultado proveniente da venda do Conpacel e KSR.
Em comparacdo ao 1T10, o resultado liquido foi superior em R$ 380 milhdes, devido a
venda desses ativos e ao resultado financeiro negativo de R$ 337 milhdes registrado no
1T10, efeito de 2,3% da desvalorizacdo do real frente ao délar naquele periodo.

Versdo: 1
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Resultados 1T11

O gréafico a seguir apresenta os principais fatores que influenciaram o resultado liquido do
1T11, a partir do EBITDA do mesmo periodo:

Lucro Liquido
(R$ milhdes)

68

16t - - a7
361 968 . @D . — [

(171) (83)
607
(434) 389
H
(124)
(32)
EBITDA pro Efeitos ndo Ebitda Variagdo Derivativos ~ Outrasvariagdes Jurossobre  Rec. Financeira Outrasreceitas e Outros (*) IR Operagdes IRICS Lucro Liquido
formalTll recorrentes/nédo Cambial Divida cambiaise empréstimos sobre aplicagdesdesp. financeiras descontinuadas 1T11
caixa monetérias
(*) O valor total contempla a soma da Depreciag&o, Amortizagao, Exaustéo, Equivaléncia e Outros
Endividamento
Divida Bruta (R$ milhdes) 1T11 4T10 1T10
Divida Bruta Total 10.256 12.022 13.540
Divida Bruta em R$ 2.291 3.158 5.111
Divida Bruta em US$ 7.965 8.865 8.429 B
Prazo Médio (meses) @ 79 74 62 Enleldamlant(zj Bruto
or Moeda
% parcela de curto prazo 12% 17% 23% P
Caixa, Titulos e Valores Mobiliarios ~ © 2.297 2.205 2.684
Divida Liquida 7.959 9.816 10.856 22%
Divida Liquida/EBITDA (x) © 2.9 3,6 5,6
Binclui Cesta de Moedas BNDES
@Nao inclui divida com ex-acionistas da Aracruz
®nclui valor justo dos derivativos
@calculo considera o EBITDA ajustado dos Gltimos 12 meses, incluindo o resultado de Conpacel e KSR 78%
O saldo de divida bruta, em 31 de marco de 2011, era de R$ 10.256 milhdes, # Moeda Nacional

representando uma reducéo de R$ 1.766 milhdes (15%) em relacdo ao 4T10 tendo em vista ® Moeda Estrangeira

que os recursos advindos da venda dos ativos do Conpacel e da operacdo de distribuicao
de papel KSR foram destinados majoritariamente a redugdo do endividamento, além da o
o , . N . Endividamento Bruto
desvalorizacdo do délar frente ao real. Em relacdo ao 1T10, a reducéo foi de R$ 3.284 por Instrumento

milhdes (24%) em funcao, além da alienacdo dos ativos, da amortizacdo da divida com os

ex-acionistas da Aracruz e a desvalorizagdo do dolar frente ao real.

Do total da divida bruta, 78% estavam indexados em moeda estrangeira. Da parcela de
divida indexada a moeda local, cerca de R$ 630 milh6es estavam relacionados ao saldo

remanescente da divida junto aos ex-acionistas da Aracruz, que sera liquidada em

01/07/2011. A posicéo de caixa em 31 de marco, incluindo o valor justo dos derivativos, era ®PréPagamento "Bond
BNDES ® Ex-acionistas Aracruz
uNCE = Outros
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de R$ 2.297 milhdes. Desta forma, a divida liquida em 31 de marco de 2011 foi de R$ 7.959
milhdes, 19% inferior ao 4T10 e 27% inferior ao 1T10.

O custo médio da divida bancaria em moeda nacional no 1T11 foi de 8,9% a.a. e 0 custo
em moeda estrangeira ficou em 6,3%, considerando o aumento da curva forward da Libor

no periodo.

O gréfico a seguir apresenta as movimentacdes da divida bruta ocorridas no trimestre:

1.636

12.022

171 40 10.256
|
(3.432) (181)
Divida Bruta Dez/10 Captacdes Amortizagdo/Pagto Apropriacdo Juros Variacdo cambial QOutros Divida Bruta Mar/11

Juros

Do total de R$ 1.636 milhdes de captacdes no periodo, destacamos:

- Emissdo de Eurobond Fibria 2021 no valor de US$ 750 milhdes, com vencimento em 10
anos e cupom de 6,75% a.a.

- Captacbes de ACC (Adiantamento de Contrato de Cambio), no montante total de USD 150
milhdes, com vencimento em 2012, e cupom de 2,09% a.a.

Do total de R$ 3.432 milhdes de amortizacbes e pagamentos de juros do periodo,
destacamos:

- Liquidacdo de parcela da divida junto aos ex-acionistas da Aracruz, no montante de R$
856 milhdes.

- Liguidacdo antecipada de contrato de Pré-Pagamento de Exportacdo no formato Club
Deal, no montante de US$ 600 milhdes.

- Ligquidacdo antecipada de contrato de Pré-Pagamento de Exportacdo bilateral, no
montante de US$ 200 milhes.

- Liguidacdo antecipada de contrato de Pré-Pagamento de Exportacdo no formato Club
Deal iniciado em setembro de 2010, no montante de US$ 600 milhdes.

Versdo : 1

CDI Libor
mPré mTILP
= UMBNDES
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O gréafico a sequir apresenta o cronograma de amortizacdo da divida total da Fibria:

1.151

2011

759

291
468

2012

Cronograma de Amortizacéo
(R$ milhdes)

627 912 665 596
298 361 90
2013 2014 2015 2016

® Moeda Estrangeira = Moeda Nacional

Investimento de Capital

(R$ milhdes) 1T11 4T10 1T10
Expanséo Industrial 4 5 10
Expanséo Florestal 23 13 6
Subtotal Expansao 27 18 16
Seguranca/Meio Ambiente 15 29 9
Manutencgéo de Florestas 138 144 112
Manutencgéo, Tl, P&D, Modernizagédo 70 122 24
Subtotal Manutencao 223 295 145
50% Veracel 16 18 12
Total Fibria 266 332 173

Versdo : 1

Resultados 1T11

5.546
342

5.204

2017 a 2021

O Investimento de Capital (CAPEX) no trimestre totalizou R$ 266 milhdes. Com relacdo ao
4710, houve uma reducdo de R$ 66 milhdes (20%). Na comparagdo com o 1T10, o
aumento no CAPEX foi de R$ 93 milhdes (54%), principalmente em fun¢édo dos gastos com

modernizacdo como a revitalizacdo da operacao de branqueamento da fabrica A na

Unidade Aracruz e o projeto na Unidade Jacarei para destinagao de residuos solidos.
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Mercado de Capitais

150
Média diaria: Média diaria:
US$42,0 milhdes 6 2,7 milhdes de

100 titulos

50

Versdo: 1

jan-11 fev-11 mar-11 jan-11 fev-11 mar-11

ENYSE BM&FBovespa ®NYSE BM&FBovespa

O volume médio diario negociado das ac¢des da Fibria foi de aproximadamente 2,7 milhdes
de titulos. O volume financeiro médio diario no 1T11 foi de US$ 42 milhdes, sendo US$ 22
milhdes na NYSE e US$ 20 milhdes na BM&FBovespa.

Dividendos

A distribuicdo do dividendo minimo obrigatério referente ao exercicio de 2010, no montante
de R$ 142.179 mil, bem como a distribuicdo do montante retido referente ao exercicio de
2009, no valor de R$ 121.958 mil, foi aprovada em AGO/E realizada no dia 28 de abril.
Fardo jus ao valor dos dividendos os acionistas da Companhia na data de 28 de abril de
2011. O pagamento esta previsto para o dia 31/05/2011. As acdes da Fibria estdo sendo
negociadas como ex-dividendos a partir de 29/04/2011.

Governanca Corporativa
Sucessao da Presidéncia da Diretoria

O Conselho de Administracdo da Fibria Celulose S.A., em linha com seu compromisso de
transparéncia com o mercado, comunicou no dia 02 de marco de 2011, o processo
sucessorio de sua Presidéncia da Diretoria Executiva, a cargo de Carlos Augusto Lira
Aguiar desde a criacdo da Empresa, em 1° de setembro de 2009. De acordo com o
processo planejado, Marcelo Strufaldi Castelli, Diretor de Operacdes Florestais,
Suprimentos, Papel e Estratégia, assumira a Presidéncia Executiva a partir de 1° de julho
de 2011. Ap6s completar a transicao de seu cargo, Carlos Aguiar assumird uma posicdo no
Conselho de Administracao da Fibria a partir de 2012.
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Manual de Participacao em Assembleia

Em linha com as melhores praticas de governanca corporativa, a Fibria publicou em abril o
Manual para Participacdo em Assembleia, nas versdes em portugués e inglés. Com o
objetivo de facilitar a compreensdo e acesso a informacao sobre as matérias a serem
deliberadas nas Assembleias Gerais Ordinaria e Extraordinaria realizadas, conjuntamente
no dia 28 de abril, o manual compilou em um Unico documento todas as informacdes
necessarias para promover a compreensao da pauta e facilitar a participacdo de todos os
acionistas.
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Anexo | — Faturamento x Volume x Preco*

Andlise das Varia¢des da Receita Liquida | 1° TRI 2 011 X 4° TRI 2010
LEGISLACAO SOCIETARIA - BRGAAP

PRODUTOS Vendas - Tons Faturamento - R$ mil Preco Médio - R$/T ons Variac&o %
1T11 4T10 1T11 4T10 1T11 4T10 Tons Fat. P¢ Med
Papel
Mercado Interno
N&o Revestidos 5.932 1.524 13.035 3.171 2.197 2.081 289,3 311,0 5,6
Revestidos 9.083 9.332 22.284 24.327 2.453 2.607 (2.7) (84 (59
Especiais/Outros 15.426 16.760 71.866 79.237 4.659 4.728 (8,0) (93) (15
Total 30.441 27.616 107.185 106.736 3.521 3.865 10,2 0,4 (8,9)
Mercado Externo
N&o Revestidos 3.204 1 5.367 1 1.675 1.600 - - -
Revestidos - - - - - - - - -
Especiais/Outros 2.229 2.422 5.557 6.279 2.493 2.593 (8,0 (11,5) (3,8)
Total 5.433 2.422 10.924 6.280 2.011 2.592 124,3 73,9 (22,4)
Total Papel 35.874 30.038 118.109 113.016 3.292 3.762 19,4 4,5 (12,5)
Celulose
Mercado Interno 116.220 101.257 117.432 105.632 1.010 1.043 14,8 11,2 (3,1)
Mercado Externo 1.142.998 1.153.013 1.296.331 1.330.047 1.134 1.154 (0,9) (2,5) 1,7)
Total 1.259.218 1.254.270 1.413.763 1.435.679 1.123 1.145 0,4 (1,5) (1,9)
Total Mercado Interno 146.661 128.873 224.617 212.367 1.532 1.648 13,8 58 (7,2)
Total Mercado Externo 1.148.431 1.155.435 1.307.255 1.336.327 1.138 1.157 (0,6) (2,2) (1,6)
TOTAL GERAL 1.295.092 1.284.308 1.531.872 1.548.695 1.183 1.206 0,8 (1,1) (1,9)

Andlise das Variacdes da Receita Liquida | 1° TRI 2 011 X 1° TRI 2010
LEGISLACAO SOCIETARIA - BRGAAP

PRODUTOS Vendas - Tons Faturamento - R$ mil Preco Médio - R$/T ons Variacao %
1T11 1T10 1T11 1T10 1T11 1T10 Tons Fat. P¢ Med
Papel
Mercado Interno
Né&o Revestidos 5.932 1.352 13.035 2.512 2.197 1.857 338,7 419,0 18,3
Revestidos 9.083 11.397 22.284 27.051 2.453 2.374 (20,3) (17,6) 34
Especiais/Outros 15.426 13.576 71.866 69.770 4.659 5.139 13,6 3,0 (9,3)
Total 30.441 26.325 107.185 99.332 3.521 3.773 15,6 7,9 (6,7)
Mercado Externo
N&o Revestidos 3.204 - 5.367 - 1.675 - - - -
Revestidos - - - - - - - - -
Especiais/Outros 2.229 1.183 5.557 3.147 2.493 2.659 88,4 76,6 (6,2)
Total 5.433 1.183 10.924 3.147 2.011 2.659 359,2 247,2 (24,4)
Total Papel 35.874 27.508 118.109 102.479 3.292 3.725 30,4 15,3 (11,6)
Celulose
Mercado Interno 116.220 108.182 117.432 91.299 1.010 844 74 28,6 19,7
Mercado Externo 1.142.998 1.172.609 1.296.331 1.303.477 1.134 1.112 (2,5) (0,5) 2,0
Total 1.259.218 1.280.791 1.413.763 1.394.776 1.123 1.089 1,7) 1,4 3,1
Total Mercado Interno 146.661 134.506 224.617 190.631 1.532 1.417 9,0 17,8 8,1
Total Mercado Externo 1.148.431 1.173.792 1.307.255 1.306.624 1.138 1.113 (2,2) 0,0 2,3
TOTAL GERAL 1.295.092 1.308.299 1.531.872 1.497.255 1.183 1.144 (1,0) 2,3 3.4

*Na&o inclui Asapir e Portocel
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Anexo |l — DRE

Demonstracao de Resultados Trimestrais
Fibria - Consolidado

Operacdes
Receita Liquida
Mercado Interno
Mercado Externo
Custo Produtos Vendidos
Custos relacionados a produgdo
Provisdes para perdas sobre créditos de ICMS
Lucro Bruto
Desp.Vendas
Desp.Administrativas
Resultado Financeiro
Equivaléncia Patrimonial
Outras Rec (Desp) Operacionais
LAIR
Imposto de Renda Corrente
Imposto de Renda Diferido
Operagdes descontinuadas
Resultado Liquido proveniente de operagdes descontinuadas
Resultado Financeiro
IR / Contribui¢éo Social
Resultado Liquido do exercicio
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas da Companhia
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas n&o-controladores
Depreciagdo, Amortizacéo e Exaustdo
EBITDA

Valor justo de ativos biolégicos

Baixa de Imobilizado

Provisdes para perdas sobre créditos de ICMS
Resultado de alienagao de ativos/depreciacdo
EBITDA Ajustado (*)

Resultado proveniente de operagdes descontinuadas

EBITDA Pro forma

1T11
R$
1,548
238
1,310
(1,227)
(1,206)
(21)
321
(65)
(75)
11
(0)
(13)
179

(35)

365

(124)
389
387

436
968

(8)
21

(357)
624

(17)

607

AV%
100%
15%
85%
-79%
-78%
-1%
21%
-4%
-5%
1%
0%
-1%
12%
0%
-2%

25%
25%
0%
28%

0%

-1%

1%
-23%

39%

39%

4710
R$
1,563
230
1,333
(1,252)
(1,225)
(28)
311
(62)
(83)
35
(0)
(27)
174
(14)
(44)

61
(23)
162
160

458
658

28
(33)

665
(59)

606

AV%
100%
15%
85%
-80%
-78%
-2%
20%
-4%
-5%
2%
0%
-2%
11%
-1%
-3%

10%
10%
0%
29%

1%
0%
2%
-2%

38%

39%

4)
(©)

392
614

18

637
(40)

597

AV%
100%
13%
87%
-75%
-74%
-1%
25%
-4%
-5%
-22%
0%
-3%
-9%
5%
4%

1%

0%

0%
26%

0%
0%
1%
0%

38%

39%

Versdo: 1

R$ Milhdes

Variacao %

1T11/4T10

-1%
3%
-2%
-2%
-2%
-25%
3%
4%
-10%
-67%
0%
-50%
3%
-125%

140%
142%
8%
-5%

-6%

0%

1T11/1T10
2%
17%
0%
9%
8%
14%
-16%
5%
8%
-103%
-82%
-70%
-237%
-95%

4208%
5029%
35%
11%

-2%

2%

(*) Margem EBITDA calculada com base na receita do trimestre com Conpacel e KSR (1T11: R$ 1.613 milhdes, 4T10: R$ 1.769 milhdes e 1T10 : R$ 1.675 milhdes)
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Anexo Il — Balanco Patrimonial
Balanco Patrimonial

R$ MilhGes
ATIVO MAR/ 11 DEZ/ 10 MAR/ 10
CIRCULANTE 4.850 5.899 5.033
Caixa e Equivalentes de Caixa 750 431 550
Titulos e Valores Mobiliarios 1.395 1.641 2.120
Derivativos 75 81 -
Contas a receber de Clientes 1.030 1.138 1.164
Estoques 1.165 1.014 823
Impostos a Recuperar 355 282 247
Disponivel para venda - 1.196 -
Demais contas a receber e outros ativos 80 115 129
NAO CIRCULANTE (RLP) 2.636 2.820 2.509
Titulos e Valores Mobiliarios 27
Derivativos 77 52
Impostos diferidos 1.199 1.332 1.341
Disponivel para venda 26
Impostos a Recuperar 535 591 374
Demais contas a receber e outros ativos 825 819 767
Investimentos 8 8 15
Imobilizado 12.823 12.979 13.988
Ativo Bioldgico 3.497 3.551 3.754
Intangivel 4.883 4.906 5.417
TOTAL ATIVO 28.697 30.163 30.716
PASSIVO MAR/ 11 DEZ/ 10 MAR/ 10
CIRCULANTE 2.331 3.192 3.911
Financiamentos 645 624 1.027
Derivativos 13
Fornecedores 387 424 473
Saléarios e Encargos Sociais 81 122 84
Impostos e Taxas a Recolher 132 63 60
Juros s/capital / Dividendos a Pagar 266 266 8
Contas a pagar com aquisicao de agdes 605 1.441 2.132
Disponivel para venda 96
Demais contas a pagar e outros passivos 215 156 113
NAO CIRCULANTE (LP) 10.573 11.566 11.720
Financiamentos 9.006 9.958 9.776
Provisdo para Contingéncias 156 155 132
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferido 1.174 1.222 968
Impostos e Taxas a Recolher 76 75 61
Contas a pagar com aquisicao de agdes - 605
Demais contas a pagar e outros passivos 160 156 176
Acionista nao controlador 25 23 21
PATRIMONIO LIQUIDO 15.768 15.381 15.064
Capital Social 8.379 8.379 8.379
Reserva de Capital 3 3 3
Reserva de Reavaliagao 9 9 10
Reserva de Lucros 5.769 5.382 5.054
Ajuste de avaliagdo patrimonial 1.619 1.619 1.619
Acdes em tesouraria (10) (10) 1)
TOTAL PASSIVO 28.697 30.163 30.716

21

PAGINA: 42 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Anexo IV — Fluxo de Caixa

Demonstracdo do fluxo de caixa (R$ milhGes)

LUCRO LiQUIDO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUI GAO SOCIAL

Ajustes para reconciliar o L.liquido ao caixa gerad o pelas atividades operacionais:
(+) Depreciagéo, exaustédo, amortizagdo

(+) Variagdo Cambial e Monetaria

(+) Valor justo de contratos derivativos

(+) Equivaléncia patrimonial

(+) Ganho na alienagéo de investimentos

(+) Variagao no valor justo e ativos biolégicos

(+) Perda na alienacéo de imobilizado

(+) AVP de contas a pagar por aquisi¢ao de agoes

(+) Compl. Proviséo para Contingéncias, PDD e outros

(+) Apropriacao de juros s/ financiamento

(+) Apropriagéo de juros s/ titulos e valores mobiliarios

4
4

Decréscimo (acréscimo) em ativos
Clientes
Estoques
Impostos a recuperar
Demais contas a receber / Adiantamentos a fornecedores/créditos partes relacionadas

Acréscimo (Decréscimo) em passivos
Fornecedores
Impostos e Taxas a recolher
Saléarios e contrib. sociais
Demais contas a pagar / Adtos a empresas do grupo

Caixa proveniente das operagoes
Juros recebidos de titulos e valores mobiliarios
Juros pagos sobre financiamento
Imposto de renda e contribui¢do social pagos

CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Atividades de Investimento
Aquisicdo de controle acionério, liquido do caixa adquirido
Aquisicao de imobilizado
Ativos intangiveis e outros
Titulos e valores mobiliarios
Receita na venda de imobilizado
Contratos de derivativos liquidados
Receita na venda de investimento

CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS
Atividades de Financiamento
Financiamentos
Captacdes de financiamentos
Pagamento de financiamentos - principal
Outros

CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

Efeitos de variag@o cambial em disponibilidades

Acréscimo (decréscimo) liquido em caixa e aplicagdes financeiras
Caixa e aplica¢des financeiras no inicio do exercicio

Caixa e aplicagdes financeiras no final do exercicio

1°TRI 11
544

494
(150)
(68)

(357)
1
20
21
171
(45)

71

(165)

(43)
46

™
(41)

19

99
87

526

(856)
(264)

193
22
49

1.509

651
1.636
(2.471)
(833)
(25)
319

431
750

4°TRI 10
243

488
(162)
(100)

(24)
5
48
26
169

(55)

(128)
(38)
(24)
17)

104

(14)
®3)
78

19
(225)
(1)

389

(355)
(15)
39
12
27

(292)

271
(400)

(129)

(14)
(46)
480
434

Versdo: 1

1° TRI 10
(119)

405
187
11
0

95
(42)
181
@7

(284)

(32)
101

76
18
(39)
(18)

20
(153)
(7)

379

(1.043)
(185)

1.187
1
7

(33)

795
(1.252)
(457)
16

(95)

645
550
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Anexo V — Dados Econémicos e Operacionais

Versdo : 1

Resultados 1T11

A 1T11vs. 1T11 4T10vs. 1T10vs.

Taxa de Cambio (R$/US$) 1T11 4T10 3T10 2T10 1T10 4T09 4T10 vs.AT10 3T10 4709

Fechamento 1,6287 1,6662 1,6942 1,8015 1,7810 1,7412 -2,3% -8,6% -1,7% 2,3%

Médio 1,6674 1,6972 1,7493 1,7926 1,8040 1,7393 -1,8% -7,6% -3,0% 3,7%

T : 1T11vs. 1T1lvs. Ultimos 12

Distribuigdo de vendas de celulose por regido 1T11 4T 10 1T10 4T10 1710 Meses

Europa 46% 38% 40% 8p.p. 6p.p. 41%

América do Norte 20% 30% 28% -10p.p.  -8p.p. 26%

Asia 25% 23% 24% 2p.p. 1p.p. 23%

Brasil e Outros 9% 9% 8% 0p.p. 1p.p. 10%

Prego lista de celulose, por regido (US$/t) abr/11 ma r/11 fev/11 jan/11 dez/10 nov/10 out/10 set/10 ago/10 ju/a o jun/10 mai/10 abr/10 mar/10
América do Norte 930 900 900 900 900 900 900 900 900 950 950 920 870 820
Europa 880 850 850 850 850 870 870 870 870 920 920 890 840 790
Asia 780 750 750 750 750 800 800 800 800 850 850 850 800 750
Indicadores Financeiros 1711 4T10 3T10 2T10 1T10 4709 3709 2709

Divida liquida / EBITDA ajustado (UDM*) 29 3,6 39 4,7 5,6 6,5 72 72

Divida total / Capital total (divida bruta + patriménio) 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6

Caixa + EBITDA (UDM*) / Divida de curto prazo 4,0 24 20 2,2 11 13 0,8 0,9

23
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Relatorio de revisao dos auditores independentes

Aos Administradores e Acionistas
Fibria Celulose S.A.

Introducao

Revisamos as informacoes financeiras intermediarias, individuais e consolidadas, da Fibria Celulose S.A.,
contidas no Formulario de Informagoes Trimestrais (ITR) referente ao trimestre findo em 31 de marco
de 2011, que compreendem o balango patrimonial e as respectivas demonstrac¢oes do resultado, das
mutacoes 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 administracao é responsével pela elaboracao das informacoes financeiras intermediarias individuais de
acordo com o pronunciamento técnico CPC 21 - "Demonstracao Intermediaria” e das informacoes
financeiras intermediérias consolidadas de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21 -
"Demonstra¢ao Intermediaria" e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 - "Interim Financial
Reporting”, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela
apresentacdo dessas informaco6es de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores
Mobiliarios, aplicaveis a elaboracido das Informacoes Trimestrais (ITR).

Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre essas informacoes financeiras
intermediérias com base em nossa revisao.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisao de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisao de informagoes
intermediarias (NBC TR 2410 - "Revisao de Informacoes Intermediarias Executada pelo Auditor da
Entidade" e ISRE 2410 - "Review of Interim Financial Information Performed by the Independent
Auditor of the Entity", respectivamente). Uma revisao de informacoes intermediarias consiste na
realizacdo de indagacGes, principalmente as pessoas responséveis pelos assuntos financeiros e contébeis e
na aplicagao de procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisao. O alcance de uma revisao
é significativamente menor do que o de uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e,
consequentemente, ndo nos permitiu obter seguranca de que tomamos conhecimento de todos os assuntos
significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, nao expressamos uma opinido
de auditoria.
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Fibria Celulose S.A.

Conclusao sobre as informacoes
intermediarias individuais

Com base em nossa revisio, nao temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as
informacoes financeiras intermediérias individuais incluidas nas informacées trimestrais acima referidas
nao estdo elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 aplicavel a elaboracao das
InformacGes Trimestrais (ITR), e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela
Comissao de Valores Mobiliarios.

Conclusao sobre as informacoes
intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as
informacdes financeiras intermediarias consolidadas incluidas nas informacg6es trimestrais acima
referidas nao estao elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 e 0 IAS 34,
aplicaveis a elaboragao das Informacoes Trimestrais (ITR), e apresentadas de forma condizente com as
normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Demonstracoes intermediarias
do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstracoes intermediarias do valor adicionado, individuais e consolidadas,
referentes ao trimestre findo em 31 de marco de 2011, cuja apresentacio nas informacoes intermediérias é
requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios aplicaveis a
elaboracao de Informacg6es Trimestrais (ITR) e considerada informacao suplementar pelas IFRS, que nao
requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de
revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa revisao, nao temos conhecimento de nenhum fato
que nos leve a acreditar que nao estdo adequadamente elaboradas, em todos os seus aspectos relevantes,
em relacdo as informacdes financeiras intermediarias tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 12 de maio de 2011

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Carlos Eduardo Guarania Mendonga
Contador CRC 1SP196994/0-2
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as

Impostos a recuperar

Tributos sobre o lucro

Transacoes e saldos relevantes com partes relacionadas
Investimentos em controladas e coligadas

Imobilizado

Ativos bioldgicos

Intangivel

Adiantamentos a fornecedores - Programa Produtor Florestal
Empréstimos e financiamentos

Contingéncias

Compromissos de longo prazo

Patrimoénio liquido

Beneficios a empregados

Programa de remuneracao baseado em acoes - Phantom Stock Options (PSO)
Receita liquida

Resultado financeiro

Despesas por natureza

Outras receitas e despesas operacionais, liquidas

Cobertura de seguros

Informacio por segmento

Lucro por agao

Contas a pagar por aquisicao de acoes

Ativo nao circulante mantido para a venda e resultado de operagoes descontinuadas

Versdo: 1
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias
Balangos patrimoniais
Em milhares de reais
Controladora Consolidado
31lde 31l de 31l de 31 de
margo dezembro margo dezembro
Ativo de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 8) 1.267 8.890 750.454 431.463
Titulos e valores mobiliarios (Nota 9) 1.268.686 1.582.620 1.395.027 1.640.935
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 10) 75.176 80.392 75.176 80.502
Contas a receber de clientes (Nota 11) 131.943 738.540 1.029.728 1.138.176
Estoques (Nota 12) 395.019 360.448 1.164.837 1.013.841
Impostos a recuperar (Nota 13) 296.372 211.683 354.797 282.423
Ativos mantidos para a venda (Nota 35) 1.196.149 1.196.149
Demais contas a receber e outros ativos 51.103 85.591 79.963 115.165
2.219.566 4.264.313 4.849.982 5.898.654
Né&o circulante
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 10) 76.882 52.470 76.882 52.470
Partes relacionadas (Nota 15) 1.544 1.233 5.642 5.307
Impostos diferidos (Nota 14) 791.009 932.908 1.198.506 1.332.025
Impostos a recuperar (Nota 13) 219.544 283.180 535.219 590.967
Adiantamentos a fornecedores (Nota 20) 554.881 565.358 685.428 693.490
Demais contas a receber 109.514 120.114 134.018 145.768
Investimentos em controladas e coligada
(Nota 16) 9.389.524 8.752.893 8.008 8.301
Ativos biolégicos (Nota 18) 2.341.106 2.376.015 3.497.153 3.550.636
Imobilizado (Nota 17) 6.818.870 6.899.046 12.822.838 12.979.431
Intangivel (Nota 19) 4.877.490 4.900.163 4.883.288 4.906.443
25.180.364 24.883.380 23.846.982 24.264.838
Total do ativo 27.399.930 29.147.693 28.696.964 30.163.492
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Balancos patrimoniais
Em milhares de reais

Versdo: 1

(continuagéo)

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31l de
margo dezembro margo dezembro
Passivo e patrimonio liquido de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Circulante
Empréstimos e financiamentos (Nota 21) 270.518 305.265 644.612 623.684
Fornecedores 244.819 275.157 386.746 424.488
Salérios e encargos sociais 60.894 95.783 80.925 121.691
Impostos e taxas a recolher 109.973 35.927 132.268 63.436
Partes relacionadas (Nota 15) 588.727 123.770
Contas a pagar com aquisi¢cdes de acdes
(Nota 34(b)) 605.497 1.440.676 605.497 1.440.676
Passivos relacionados aos ativos mantidos
para venda (Nota 35) 95.926 95.926
Dividendos a pagar (Nota 24(c)) 266.300 266.300 266.300 266.300
Demais contas a pagar 208.007 278.741 214.814 156.135
2.354.735 2.917.545 2.331.162 3.192.336
Né&o circulante
Empréstimos e financiamentos (Nota 21) 4.105.816 5.186.399 9.006.406 9.957.773
Impostos e taxas a recolher 75.515 75.050 75.817 75.365
Impostos diferidos (Nota 14) 823.656 893.634 1.174.046 1.222.360
Obrigacdes com partes relacionadas (Nota 15) 4.037.580 4.465.810
Provisdo para contingéncias (Nota 22) 149.097 147.340 156.143 155.028
Demais contas a pagar 85.228 80.502 159.968 155.784
9.276.892 10.848.735 10.572.380 11.566.310
Patrim6nio liquido
Capital social (Nota 24) 8.379.397 8.379.397 8.379.397 8.379.397
Reserva de capital 2.688 2.688 2.688 2.688
Acdes em tesouraria (10.346) (10.346) (10.346) (10.346)
Ajuste de avaliag&o patrimonial 1.627.662 1.627.903 1.627.662 1.627.903
Reservas de lucros (Nota 24) 5.768.902 5.381.771 5.768.902 5.381.771
Patrimonio liquido atribuido aos acionistas 15.768.303 15.381.413 15.768.303 15.381.413
Participacdo de ndo controladores 25.119 23.433
Patriménio liquido 15.768.303 15.381.413 15.793.422 15.404.846
Total do passivo e patriménio liquido 27.399.930 29.147.693 28.696.964 30.163.492

As notas explicativas da administragcao sdo parte integrante das informagdes financeiras intermediarias.
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias
Demonstracdes do resultado
Em milhares de reais, exceto lucro por agao
Controladora Consolidado
3lde 3lde 3lde 3lde
margo margo marco margo
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Operagdes em continuidade
Receita liquida de vendas (Nota 27) 874.001 878.032 1.547.687 1.511.399
Custos dos produtos vendidos (814.990) (709.306) (1.226.726) (1.130.069)
Lucro bruto 59.011 168.726 320.961 381.330
Despesas com vendas (Nota 29) (28.064) (51.025) (64.821) (61.543)
Depesas administrativas (Nota 29) (54.564) (59.147) (75.105) (69.629)
Resultado da equivaléncia patrimonial (Nota 16) 121.667 147.605 (52) (291)
Outras despesas operacionais, liquidas (Nota 30) (11.224) (40.621) (13.368) (43.931)
27.815 (3.188) (153.345) (175.394)
Resultado antes das receitas e despesas financeiras 86.826 165.538 167.616 205.936
Receitas financeiras (Nota 28) 114.762 138.702 119.677 193.748
Despesas financeiras (Nota 28) (186.833) (230.325) (258.457) (344.199)
Variagbes monetarias e cambiais, liquidas (Nota 28) 162.645 (186.128) 150.248 (186.638)
90.574 (277.751) 11.468 (337.089)
Resultado antes do imp osto de renda e da contribuicéo
social sobre o lucro liquido 177.400 (112.213) 179.084 (131.153)
Imposto de renda e contribuicdo social
Corrente (Nota 14) 82.922 3.362 72.740
Diferido (Nota 14) (31.165) 28.719 (34.525) 59.093
Lucro liquido (prejuizo) do periodo proveniente de
operagfes em continuidade 146.235 (572) 147.921 680
Operagdes descontinuadas
Lucro liquido do periodo proveniente de operacdes
descontinuadas (Nota 35) 240.655 8.118 240.655 8.118
Lucro liquido do periodo 386.890 7.546 388.576 8.798
Atribuivel aos
Acionistas da Companhia
Lucro (prejuizo) proveniente de operag6es em continuidade 146.235 (572)
Lucro proveniente de operag6es descontinuadas 240.655 8.118
386.890 7.546
Acionistas ndo controladores
Lucro proveniente de operagfes em continuidade 1.686 1.252
388.576 8.798
Lucro (prejuizo) basico e diluido por acéo de operacdes em
continuidade (em reais) (Nota 33) 0,313 (0,001) 0,313 (0,001)
Lucro basico e diluido por acdo de operac¢des descontinuadas 0,515 0,017 0,515 0,017

Nao houve outros resultados abrangentes nos periodos divulgados, portanto nao se apresenta uma demonstracao do

resultado abrangente.

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das informag6es financeiras intermediarias.

5de 90

PAGINA: 52 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

Notas Explicativas

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Demonstracdes das mutagdes do patrimdnio liquido
Em milhares de reais

Reservas de lucros

Reserva especial

Ajuste de para dividendo
Capital ~ Reserva de Acbes em avaliagdo Para obrigatorio Lucros Participagdo de  Patrimdnio
social capital tesouraria  patrimonial Legal investimentos néo distribuido acumulados Total ndo controladores liquido total

Em 31 de dezembro de 2009 8.379.397 2.688 (756) 1.629.098 273.868 4.650.241 121.958 15.056.494 18.925  15.075.419
Lucro liquido do periodo 7.546 7.546 1.252 8.798
Realizagdo da reserva de reavaliagido (315) 315

Em 31 de marco de 2010 8.379.397 2.688 (756) 1.628.783 273.868 4.650.241 121.958 7.861 15.064.040 20.177 15.084.217
Lucro liquido do perido de 1° de abril a

31 de dezembro 591.100 591.100 3.256 594.356
Realizagdo da reserva de reavaliagédo (880) 880
Aquisicao de acoes (9.590) (9.590) (9.590)
Destinag&o para a reserva legal

(Nota 24(d)) 29.932 (29.932)
Distribuigo de dividendos (Nota 24(c)) (121.958) (142.179) (264.137) (264.137)
Destinagao para a reserva de lucros 427.730 (427.730)

Em 31 de dezembro de 2010 8.379.397 2.688 (10.346) 1.627.903 303.800 5.077.971 15.381.413 23433  15.404.846
Lucro liquido do periodo 386.890 386.890 1.686 388576
Realizagéo da reserva de reavaliagao (241) 241

Em 31 de margo de 2011 8.379.397 2.688 10.346; 1.627.662 303.800 5.077.971 387.131 _ 15.768.303 25.119  15.793.422

As notas explicativas da administracdo séo parte integrante das informagdes financeiras intermediarias.
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Demonstracdes dos fluxos de caixa
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
3lde 31lde 3lde 3lde
marco marco margo marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Resultado antes do imposto de renda e contribui¢éo social
sobre o lucro liquido das operagdes continuadas 177.400 (112.213) 179.084 (131.153)
Ajustes por
Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social de
operacdes descontinuadas (Nota 35) 364.629 12.299 364.629 12.299
Depreciagao, exaustdo e amortiza¢éo 317.568 224.113 494.061 404.950
Variacéo cambial e monetéaria (162.512) 186.128 (150.115) 186.638
Valor justo de contratos derivativos (67.863) 11.055 (67.869) 11.055
Resultado da equivaléncia patrimonial (121.667) (147.605) 51 291
Ajuste a Valor Presente (AVP) de contas a pagar por aquisi¢do
de agdes 20.393 94.639 20.393 94.639
Perda (ganho) na alienacéo de imobilizado (4.801) 1.165 1.418 8.761
Ganho na alienagéo de investimentos (357.196) (357.196)
Apropriagdo de juros sobre titulos e valores mobiliarios (42.588) (30.429) (45.416) (37.196)
Apropriagéo de juros sobre financiamento 79.109 124.496 170.743 180.988
Complemento (reversdo) de provisdes e outros 20.085 (55.286) 20.514 (42.422)
Decréscimo (acréscimo) em ativos
Contas a receber de clientes 605.112 418.222 71.183 (283.897)
Estoques (45.501) (22.730) (164.866) 7.316
Impostos a recuperar (43.796) (8.770) (42.623) (32.414)
Partes relacionadas (311) (16.796) (335)
Outros ativos 45.344 127.839 47.033 100.649
Acréscimo (decréscimo) em passivos
Fornecedores (27.409) 106.993 (6.564) 75.847
Impostos e taxas a recolher 1.259 5.432 2.668 18.080
Salarios e encargos sociais (35.275) (29.156) (41.152) (39.250)
Partes relacionadas 134.126 (493.351)
Qutros passivos (109.038) 15.890 19.048 (17.977)
Caixa proveniente das operagoes 747.068 411.935 514.689 517.204
Juros recebidos sobre titulos e valores mobiliarios 96.782 19.575 98.575 20.370
Juros pagos sobre financiamentos (61.455) (137.989) (87.210) (152.716)
Imposto de renda e contribui¢cdo social pagos (6.537)
Caixa liquido proveniente das atividades operaciona  is 782.395 293.521 526.054 378.321
Atividades de investimento
Agquisicéo de participacdo societaria liquida de caixa incluido
na aquisicao (855.572) (1.042.654) (855.572) (1.042.654)
Aquisicéo de imobilizado e adi¢cdes de ativos biolégicos (192.038) (139.129) (263.911) (185.242)
Intangiveis e outros 2,771 (2.078)
Titulos e valores mobiliarios 259.741 1.163.205 192.749 1.186.652
Receita na venda unidades CONPACEL e KSR 1.508.768 1.508.768
Aumento de capital em controlada (520.685) (176.111)
Receita na venda de ativo imobilizado 22.144 544 22.144 544
Contratos de derivativos liquidados 48.667 (1.668) 48.783 7.354
Caixa gerado (usado ) nas atividades de investimentos 273.796 (195.813) 650.883 (33.346)
Atividades de financiamento
Captacdes de empréstimos e financiamentos 324.917 747.865 1.635.792 795.390
Liquidagdo de empréstimos e financiamentos - principal (1.389.400) (976.782) (2.471.018) (1.251.531)
Outros 712 2.691
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Demonstracdes dos fluxos de caixa
Em milhares de reais

Versdo: 1

(continuagao)

Caixa usado nas atividades de financiamentos

Efeitos da variagdo cambial no caixa

Acréscimo (decréscimo) liquido em caixa e equivalen  tes
de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

Informacdes suplementares sobre transagées que ndo
envolvem caixa
Contas a pagar aquisigdo Aracruz

8de 90

Controladora Consolidado
31lde 3lde 3lde 31lde
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
(1.063.771) (228.917) (832.535) (456.141)
(43) (44) (25.411) 16.038
(7.623) (131.253) 318.991 (95.128)
8.890 188.427 431.463 645.479
1.267 57.174 750.454 550.351
605.497 2.737.078 605.497 2.737.078
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Contexto operacional
Consideracoes gerais

A Fibria Celulose S.A. e doravante referida nesta demonstragdo como "Fibria", "Empresa” ou
"Companhia" e suas empresas controladas (conjuntamente o "Grupo"), é uma Sociedade Anénima por
agoes, constituida de acordo com as leis da Reptiblica Federativa do Brasil, sediada no estado de Sao
Paulo e tem como atividade preponderante o negocio florestal renovavel, bem como a industrializacao e
o comércio de celulose de fibra curta.

Os negocios da Companhia sdo fortemente afetados pelos precos que vigoram no mercado mundial de
papel e celulose, historicamente ciclicos e sujeitos a flutuacoes significativas em periodos curtos, em
decorréncia de varios fatores, como: (i) demanda mundial por produtos de papel e celulose;

(ii) capacidade de producao mundial e estratégias adotadas pelos principais produtores; e

(iii) disponibilidade de substitutos para esses produtos. Todos esses fatores estao fora do controle de
gestdo da Companhia.

Plantas em operacao e base florestal
A Companhia opera plantas fabris de celulose branqueada, com capacidade instalada total de

aproximadamente 5,25 milhGes de toneladas por ano, e uma planta de papel, distribuidas nas seguintes
localizacgoes:

Capacidade
anual
instalada
(toneladas
Planta Localizacao por ano)
Plantas de celulose
Aracruz Espirito Santo 2.300.000
Trés Lagoas Mato Grosso do Sul 1.300.000
Jacarei Sao Paulo 1.100.000
Veracel (*) Bahia 550.000
5.250.000
Planta de papel
Piracicaba Sao Paulo 190.000

(*) Refere-se a capacidade produtiva equivalente a participacdo de 50% da Fibria na controlada em

conjunto Veracel Celulose S.A.

As florestas da Companhia estdo compreendidas em sete estados brasileiros, em uma area aproximada
de 1.030 mil hectares, considerando as areas de reflorestamento e conservagdo ambiental, conforme

segue:
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Estado
Rio Grande do Sul
Sao Paulo
Minas Gerais
Rio de Janeiro
Mato Grosso do Sul
Bahia
Espirito Santo

Venda de unidades geradoras
de caixa - CONPACEL e KSR

Florestas
plantadas Area total
42.781 110.379
80.465 147.590
13.272 27.270
1.696 3.414
185.924 288.026
150.747 288.438
96.665 164.760
571.550 1.029.877

Em 21 de dezembro de 2010, o Conselho de Administracao aprovou a alienacao dos ativos de suas
unidades geradoras de caixa denominadas Consoércio Paulista de Papel e Celulose - CONPACEL e KSR
Distribuidora, constituidas de uma fabrica de celulose e papel com capacidade produtiva de 650 mil e
390 mil toneladas/ano de celulose e papel respectivamente, uma base florestal de aproximadamente

71 mil hectares de plantios florestais, cerca de 30 mil hectares de area de preservacdo e uma unidade de
distribuicdo de papéis, constituida de uma rede de 19 filiais em diversos estados do Pais e um Centro de

Distribui¢ao no Estado de Sao Paulo.

Em 31 de janeiro de 2011 e 28 de fevereiro de 2011, a Companhia concluiu a alienacao dos elementos
patrimoniais de CONPACEL e KSR respectivamente, pelo preco certo e ajustado de R$ 1,5 bilhdes,
mediante assinatura pela Companhia e por Suzano Papel e Celulose S.A. ("Suzano"), do contrato de
"Compra e Venda de Estabelecimento e Outras Avencas" e pelo pagamento do prego por Suzano a Fibria.

A alienacao destas unidades geradoras de caixa dao continuidade a estratégia de concentracao das
atividades no negocio de celulose e reforca o foco estratégico da Companhia, bem como contribuira para

a reducao do endividamento da Companhia.

Os detalhes sobre os resultados destas operacoes e fluxos de caixa estdo apresentados na Nota 35.

Apresentacio das informacoes financeiras
intermediarias e principais praticas
contabeis adotadas

Base de apresentacido

Informacoes financeiras intermediarias
consolidadas

As informacoes financeiras intermediarias consolidadas da Companhia estdo sendo apresentadas de
acordo com os padroes internacionais de informagdes financeiras intermediéarias (International
Financial Reporting Standards (IFRS)) e sao consistentes com aquelas utilizadas na preparacio das
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demonstragoes financeiras anuais de 31 de dezembro de 2010. Estas informac6es financeiras
intermediérias foram elaboradas com base nos pronunciamentos plenamente convergentes com as
normas internacionais de contabilidade, emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e
referendados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

(b) Informacoes financeiras intermediarias
individuais

As informacoes financeiras intermediarias individuais da controladora também foram elaboradas com
base nas normas internacionais de contabilidade, excecao feita apenas pela avaliagdo dos investimentos
em controladas, controladas em conjunto e coligada pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto
conforme IFRS seria custo ou valor justo, e sdo publicadas em conjunto com as informacoes financeiras
intermediarias consolidadas.

(c) Aprovacao das informacoes
financeiras intermediarias

As informacdes financeiras intermediérias foram aprovadas pela Diretoria em 26 de abril de 2011,
considerando os eventos subsequentes ocorridos até essa data, que tiveram efeito sobre as divulgac¢oes
das referidas informacdes.

2.2 Consolidacao

2.2.1 Informacdes financeiras intermediarias
consolidadas

(a) Controladas

Controladas sao todas as entidades (inclusive entidades de propoésito especifico) cujas atividades
financeiras e operacionais podem ser conduzidas pelo Grupo e nas quais normalmente ha uma
participacdo acionaria de mais da metade dos direitos de voto. A existéncia e o efeito de potenciais
direitos de voto, que sdo atualmente exerciveis ou conversiveis, sdo levados em consideracio ao avaliar
se o Grupo controla outra entidade. As controladas sao integralmente consolidadas a partir da data em
que o controle é transferido para o Grupo e deixam de ser consolidadas a partir da data em que o
controle cessa.

As participacoes em fundos de investimentos exclusivos foram consolidadas considerando a segregacao
dos investimentos que compdem o patrimoénio do fundo.

As controladas em conjunto sdo empresas na qual a Companhia mantém o compartilhamento do
controle, contratualmente estabelecido, sobre sua atividade econémica e que existe somente quando as
decisoes estratégicas, financeiras e operacionais relativas a atividade exigirem o consentimento unanime
das partes que compartilham o controle. As controladas em conjunto Veracel Celulose S.A. ("Veracel"),
Asapir Producao Florestal e Comércio Ltda. ("Asapir") e VOTO - Votorantim Overseas Trading
Operations IV Limited ("VOTO IV") foram consolidadas proporcionalmente ao percentual de
participacao.

Transagoes entre as empresas do Grupo, bem como os saldos e os ganhos nao realizados nessas
operacoes, sdo eliminados. Os prejuizos nao realizados também sdo eliminados a menos que a operagao
forneca evidéncia de uma perda do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas sao
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ajustadas, quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas contébeis adotadas pelo
Grupo.

(b) Coligadas

Coligadas sdo todas as entidades sobre as quais o Grupo tem influéncia significativa, mas nao o controle
ou o controle em conjunto. Os investimentos em coligadas sado contabilizados pelo método de
equivaléncia patrimonial e sdo, inicialmente, reconhecidos pelo seu valor de custo.

A participacdo do Grupo nos lucros ou prejuizos de sua coligada pbés-aquisicao é reconhecida na
demonstracido do resultado e sua participacao na movimentagao em reservas pos-aquisicao é
reconhecida nas reservas. As movimentacoes cumulativas p6s-aquisicao sdo ajustadas contra o valor
contabil do investimento. Quando a participacao do Grupo nas perdas de uma coligada for igual ou
superior a sua participagao na coligada, incluindo quaisquer outros recebiveis, o Grupo nio reconhece
perdas adicionais, a menos que tenha incorrido em obrigacoes ou efetuado pagamentos em nome da
coligada.

Os ganhos nao realizados das operacgoes entre o Grupo e suas coligadas sao eliminados na proporcio da
participacdo do Grupo na coligada. As perdas nio realizadas também sdo eliminadas, a menos que a
operacao forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das
coligadas sdo ajustadas, quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas contabeis
adotadas pelo Grupo.

Os ganhos e as perdas de diluicdo, ocorridos em participagdes em coligadas, sdo reconhecidos na
demonstracgao do resultado.

() Empresas incluidas nas informacoes
financeiras consolidadas

As empresas controladas incluidas na consolidacio estdo demonstradas a seguir:

Percentual do capital total
(direto e indireto)

31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010

No Brasil
Normus Empreendimentos e Participacoes Ltda. 100 100
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda. 100 100
Fibria Terminais Portuarios S.A. 100 100
Projetos Especiais e Investimentos S.A. 100 100
Mucuri Agroflorestal S.A. 100 100
Portocel - Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A. 51 51
Veracel Celulose S.A. 50 50
Asapir Producao Florestal e Comércio Ltda. 50 50
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Percentual do capital total
(direto e indireto)

31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010

No exterior
VOTO - Votorantim Overseas Trading Operations IV Limited 50 50
Fibria Trading International KFT. 100 100
Fibria Overseas Holding KFT. 100 100
Newark Financial Inc. 100 100
VCP North America Inc. 100 100
Fibria Overseas Finance Ltd. 100 100
Fibria International GmBH. 100 100
Fibria Celulose (USA) Inc. 100 100
Riocell Limited 100 100
Riocell Trade S.A. 100 100
Fibria (Europe) SA 100 100

2.2.2 Avaliacao dos investimentos nas informacoes
financeiras intermediarias individuais

No balanco patrimonial individual, essas participac6es sao avaliadas pelo método de equivaléncia
patrimonial. De acordo com esse método, o investimento é inicialmente reconhecido pelo custo e
posteriormente ajustado pelo reconhecimento da participagdo atribuida 8 Companhia nas alterac¢ées dos
ativos liquidos da investida. Ajustes no valor contabil do investimento também sdo necessarios pelo
reconhecimento da participagao proporcional da Companhia nas variagoes de saldo dos componentes
dos ajuste de avaliacdo patrimonial da investida, reconhecidos diretamente em seu patrimonio liquido.
Tais variacoes sdo reconhecidas de forma reflexa, ou seja, em ajuste de avaliacdo patrimonial
diretamente no patrimonio liquido.

2.3  Apresentacio de relatérios por segmentos
A partir da descontinuacio das unidades geradoras de caixa Conpacel e KSR, a Companhia passou a
concentrar sua atuac¢io no segmento de celulose, que representa um percentual superior a 90% do
volume das vendas consolidadas. O principal tomador de decis6es é a Diretoria que analisa o
desempenho operacional da Companhia com vistas a este segmento. Desta forma, ndo sdo apresentadas
informagoes segmentadas por tipo de negobcio.

2.4 Conversao em moeda estrangeira

(a) Moeda funcional e moeda de apresentacio
A moeda funcional da Companhia e de todas as suas controladas e coligadas é o real, mesma moeda de

preparagao e apresentacio das informacoes financeiras intermediérias da Companhia, individual e
consolidadas.
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(b) Transacoes e saldos

As operacoes com moedas estrangeiras sao convertidas em moeda funcional, utilizando as taxas de
cambio vigentes nas datas das transacoes ou da avaliacdo, na qual os itens sdo mensurados. Os ganhos e
as perdas cambiais resultantes da liquidacao dessas transacoes e da conversao pelas taxas de cambio do
final do exercicio, referentes aos ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras, sao reconhecidos
na demonstrac¢ao do resultado.

Os ganhos e as perdas cambiais relacionados com empréstimos, caixa e equivalentes de caixa sdo
apresentados na demonstracdo do resultado como receita ou despesa financeira.

2.5 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os dep6sitos bancarios, outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez, cujos vencimentos originais sao inferiores a trés meses, que sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de
mudanca de valor, bem como as contas garantidas, na medida em que sao consideradas como uma
extensao da gestdo de caixa da Companbhia.

2.6 Ativos financeiros
2.6.1 Classificacao

A Companbhia e suas controladas classificam seus ativos financeiros nas seguintes categorias:
(a) mantidos para negociacao; (b) empréstimos e recebiveis; e (¢c) mantidos até o vencimento. A
classificacao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.

(@ Mantidos para negociacio

Os ativos financeiros mantidos para negociacao t€ém como caracteristica a sua negociacao ativa e
frequente, principalmente, no curto prazo. Esses ativos sdo mensurados por seu valor justo, e suas
variacoes sao reconhecidas no resultado do exercicio, na rubrica "Receitas financeiras" ou "Despesas
financeiras", dependendo do resultado obtido.

(b) Empréstimos e recebiveis
Sao incluidos nesta categoria os empréstimos e os recebiveis com pagamentos fixos ou determinaveis
nao cotados em mercado ativo. Os empréstimos e os recebiveis sdo atualizados de acordo com a taxa
efetiva da respectiva transagido. Compreende-se como taxa efetiva aquela fixada nos contratos e ajustada
pelos respectivos custos de cada transacio.

(o) Ativos mantidos até o vencimento
Sao os ativos financeiros cotados em mercado ativo que a Companhia tem intengéo e capacidade
financeira de manter até o vencimento. Sao avaliados pelo custo de aquisicao, acrescidos dos

rendimentos contratuais auferidos em contrapartida ao resultado do exercicio, com base na taxa de juros
efetiva.
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() Valor justo

O valor justo dos investimentos com cotacao piblica se baseia nos precos atuais de mercado. Para os
ativos financeiros sem mercado ativo, a Companhia estabelece o valor justo por meio de técnicas de
avaliacdo. Essas técnicas incluem a comparacido com operacoes recentes contratadas com terceiros, a
referéncia a outros instrumentos que sao substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa
descontados e os modelos de precificacao de opcoes.

A Companbhia avalia, periodicamente, se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro esteja
registrado com valor acima de seu valor recuperavel. Quando aplicavel, é reconhecida provisao para
desvalorizacao desse ativo (impairment).

2.6.2 Reconhecimento e mensuracao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociacio - data na
qual o Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao, inicialmente,
reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacdo para todos os ativos financeiros nao
mensurados ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por
meio de resultado sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transacao sao
debitados a demonstracido do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de receber
fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste Gltimo caso, desde
que as empresas do Grupo tenham transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da
propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo
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 variacoes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao
valor justo através do resultado sdo apresentados na demonstracdo do resultado na rubrica "Receitas
financeiras" ou "Despesas financeiras" no exercicio em que ocorrem, de acordo com o resultado obtido.

2.6.3 Compensaciao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sao compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial
quando h4 um direito legalmente aplicivel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intencao de
liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.6.4 Impairment de ativos financeiros
Ativos mensurados ao custo amortizado

A Companbhia avalia no final de cada periodo de apresentacgao do relatério se ha evidéncia objetiva de
que o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos
financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment sao incorridos somente se ha evidéncia
objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos ap6s o reconhecimento inicial
dos ativos (um "evento de perda") e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de
caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de
maneira confiavel.

Os critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por
impairment incluem:
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dificuldade financeira relevante do emitente ou tomador;
uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;

o Grupo, por razbes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de
empréstimo, garante ao tomador uma concessao que o credor nao consideraria;

torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacao financeira;

o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades
financeiras;

dados observaveis indicando que ha uma redugdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a
partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a
diminuicdo ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais na carteira,
incluindo:

mudancas adversas na situacao do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira;

condicOes econOmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre os
ativos na carteira.

O montante do prejuizo é mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor
presente dos fluxos de caixa futuros estimados descontados a taxa de juros em vigor na data original dos
ativos financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na
demonstragao do resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido até o vencimento tiver uma
taxa de juros variavel, a taxa de desconto para medir uma perda por impairment é a atual taxa de juros
efetiva determinada de acordo com o contrato. Como um expediente pratico, o Grupo pode mensurar o
impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um preco de mercado observavel.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminui¢ao puder ser
relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma
melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversao da perda por impairment reconhecida
anteriormente sera reconhecida na demonstracgao do resultado.

2.7 Instrumentos financeiros derivativos
e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos sdo reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos
é celebrado e sdo, subsequentemente, mensurados ao seu valor justo com as variacoes lancadas em
contrapartida do resultado. Embora a Companhia faca uso de derivativos com o objetivo de protecao,
nao foi aplicada contabilizacdo de hedge (hedge accounting) para os periodos apresentados. O valor
justo dos instrumentos derivativos est4 divulgado na Nota 10.

2.8 Contas a receber
As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes pela venda de celulose e
papel no decurso normal das atividades da Companhia. Se o prazo de recebimento é equivalente a um

ano ou menos, as contas a receber sdo classificadas no ativo circulante. Caso contrario, estao
apresentadas no ativo nao circulante.

16 de 90

PAGINA: 63 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

Notas Explicativas

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Sao inicialmente reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo método da taxa
de juros efetiva menos a provisao para impairment, se necessaria. As contas a receber de clientes no
mercado externo sao atualizadas com base nas taxas de cambio vigentes na data de encerramento do
balanco. A provisdo para impairment é estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva de que as
empresas do Grupo nao serdo capazes de cobrar todos os valores devidos de acordo com os prazos
originais das contas a receber. O calculo da provisao é baseado em estimativa suficiente para cobrir
provaveis perdas na realizacdo das contas a receber, considerando a situacio de cada cliente e
respectivas garantias oferecidas.

2.9 Estoques

Os estoques sdo demonstrados pelo menor entre o custo médio das compras ou da producao e o valor de
realizacdo. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboracido compreende matérias-primas,
mao de obra direta, outros custos diretos e despesas gerais de producao. As matérias-primas
provenientes dos ativos bioldgicos sdo mensuradas ao valor justo menos as despesas de venda no ponto
da colheita, quando sio transferidas do ativo nao circulante para o grupo de estoques. As importacoes
em andamento sdo demonstradas ao custo acumulado de cada importagao. O valor liquido de realizacao
é o preco de venda estimado no curso normal dos negocios, menos as despesas comerciais variaveis
aplicaveis.

2.10 Tributos sobre o lucro

As despesas com tributos sobre o lucro do periodo compreendem o imposto de renda e contribuicao
social sobre o lucro liquido correntes e diferidos. O imposto de renda e a contribuicio social sdo
reconhecidos na demonstragao do resultado, exceto na propor¢ao em que estiverem relacionados com
itens reconhecidos diretamente no patriménio. Nesse caso, o imposto de renda e a contribuicdo social
também sao reconhecidos no patriménio, na rubrica "Ajuste de avaliacio patrimonial".

O encargo de imposto de renda corrente é calculado com base nas leis tributarias promulgadas nos
paises em que empresas as controladas e coligadas atuam e geram lucro tributavel. A administracao
avalia, periodicamente, as posi¢oes assumidas pela Companhia nas declaracoes de impostos de renda
com relacao as situacdes em que a regulamentacao fiscal aplicavel d4 margem a interpretacdes.
Estabelece provisoes, quando apropriado, com base nos valores que deverao ser pagos as autoridades
fiscais.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sao reconhecidos usando o método do passivo sobre
as diferencas temporéarias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus
valores contabeis nas informacGes financeiras intermediarias. Entretanto, o imposto de renda diferido
passivo nao é reconhecido se resultante do reconhecimento inicial do agio; o imposto de renda diferido
nao é contabilizado se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma operacao que
nao seja uma combinacgao de negocios, a qual, na época da transacio, nao afeta o patrimonio ou o
resultado contabil, nem o lucro real ou o prejuizo fiscal. O imposto de renda diferido e a contribui¢ao
social sdo determinados com base nas aliquotas vigentes na data do balanco e, que devem ser aplicadas
quando o respectivo imposto de renda diferido ativo for realizado ou quando o imposto de renda diferido
passivo for liquidado.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos ativos sdo reconhecidos somente na proporc¢ao da
probabilidade de que lucro tributario futuro esteja disponivel e contra o qual as diferencas temporarias
possam ser usadas.
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O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo reconhecidos sobre as diferencas temporarias
decorrentes dos investimentos em controladas e coligadas, exceto quando o momento da reversao das
diferencas temporarias seja controlado pelo Grupo, e desde que seja provavel que a diferenca temporaria
nao seja revertida em um futuro previsivel.

2.11 Ativos intangiveis
(a) Agio

O agio é representado pela diferenga positiva entre o custo de aquisicao e o montante liquido do valor
justo dos ativos e passivos da entidade adquirida. O agio de controladas é registrado como "ativo
intangivel". O agio é testado anualmente para verificar provaveis perdas (impairment) e contabilizado
pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment, que nao sao revertidas. Os ganhos
e as perdas da alienacdo de uma entidade incluem o valor contébil do agio relacionado a entidade
vendida.

O 4gio é alocado as Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A alocacdo é
feita para as UGCs ou para o grupo de UGCs que devem se beneficiar da combinacio de negbcios da qual
o0 agio se originou, devidamente segregada, de acordo com o segmento operacional.

(b) Database

A database compreende o conhecimento técnico construido ao longo de varios anos e a base de dados de
tecnologia florestal e industrial originado da aquisi¢do da Aracruz. Estes ativos proporcionam uma
melhora na produtividade dos eucaliptos por hectare e nos processos industriais de producao de
celulose.

A database é reconhecida pelo valor justo na data da aquisi¢do, uma vez que tem vida util definida e é
registrada pelo seu valor de custo menos a amortizacido acumulada. A amortizagio é calculada pelo
método linear, a taxa anual de 10%, e registrada no resultado no grupo "Custo dos produtos vendidos".

A base de dados de tecnologia florestal e industrial é composta por: CEDOC (centro de documentagao),
BIP (base de informacao de processo e pesquisa), KDP (software utilizado na gestao de conhecimento) e
Microbacia (sensores e marcadores que captam o efeito da chuva nas areas plantadas ao longo do seu
ciclo).

(c) Patente

A patente registrada foi adquirida na aquisi¢do da Aracruz e corresponde ao desenvolvimento efetuado
pela 4rea de pesquisa e do processo de metalocationalizacdo de polpa celulbsica para uma aplicacio e
cliente especifico.

A patente é reconhecida pelo valor justo na data da aquisicdo, uma vez que tem vida til definida e é
registrada pelo seu valor de custo menos a amortizacido acumulada. A amortizagao é calculada pelo
método linear, com base na taxa anual de 15,9%.

(d) Relacionamento com fornecedor

Este ativo intangivel abrange o valor do contrato legado pela Companhia na aquisicao da Aracruz,
relacionado ao fornecimento de 6leo diesel e alcool combustivel e para fornecimento de produtos
quimicos.
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Esse ativo é reconhecido pelo valor justo na data da aquisigdo, uma vez que tem vida ttil definida e é
registrado pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A amortizacao, é calculada pelo
método linear, com base na taxa anual de 20% para fornecedores e 6leo diesel e alcool e de 6,3% para
produtos quimicos.

(e) Desenvolvimento e implantacao de
sistemas (softwares)

Os custos associados a manutengao de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos.
Os custos de desenvolvimento que sdo diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes de produtos de
software identificaveis e exclusivos, controlados pelo Grupo, sao reconhecidos como ativos intangiveis
quando os seguintes critérios sao atendidos: (i) é tecnicamente viavel concluir o software para que ele
esteja disponivel para uso; (ii) a administracao pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo;

(iii) o software pode ser vendido ou usado; (iv) o software gerara beneficios econdémicos futuros
provaveis, que podem ser demonstrados; (v) estdo disponiveis recursos técnicos, financeiros e outros
recursos adequados para concluir o desenvolvimento e para usar ou vender o software; e (vi) o gasto
atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com seguranca.

Outros gastos de desenvolvimento que nao atendam a esses critérios sdo reconhecidos como despesa,
conforme incorridos.

Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados pelo método
linear, com base na taxa anual de 20%.

2.12 Imobilizado

Os bens do imobilizado sdo registrados ao custo e depreciados pelo método linear, considerando-se a
estimativa da vida ttil-econ6mica dos respectivos componentes. As taxas anuais de depreciacio estao
mencionadas na Nota 17. Reparos e manutengao sao apropriados ao resultado durante o periodo em que
sdo incorridos. O custo das principais reformas é acrescido ao valor contabil do ativo quando os
beneficios econdémicos futuros ultrapassam o padrao de desempenho inicialmente estimado para o ativo.
As reformas sdo depreciadas ao longo da vida 1til restante do ativo relacionado.

Os custos dos encargos sobre empréstimos tomados para financiar a construgio do imobilizado sdo
capitalizados durante o periodo necessario para executar e preparar o ativo para o uso pretendido.

Os terrenos nao sdo depreciados. Os valores residuais e a vida til dos ativos sdo revisados e ajustados ao
final de cada exercicio.

Se o valor contabil de um ativo for maior do que seu valor recuperavel, constitui-se uma provisao para
impairment de modo a ajusta-lo ao seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos e as perdas de alienacoes sao determinados pela comparacao dos resultados com o valor
contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas" na demonstracao do
resultado.

A Companhia ndo possui bens do ativos imobilizado que espera abandonar ou alienar e que exigiriam a
constituicao de provisdo para obrigacoes por descontinuacio de ativos.
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2.13 Operacoes de arrendamento mercantil

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica substancialmente com todos os
riscos e os beneficios de propriedade sao classificados como arrendamento financeiro. Os
arrendamentos financeiros sao registrados como se fossem uma compra financiada, reconhecendo, no
seu inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento (arrendamento).

Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte significativa dos riscos e beneficios de propriedade
fica com o arrendador sio classificados como arrendamentos operacionais.

Os pagamentos feitos para os arrendamentos operacionais (liquidos de todo incentivo recebido do
arrendador) sdo apropriados ao resultado pelo método linear ao longo do periodo do arrendamento.

2.14 Ativos bioldgicos

Os ativos biologicos sao mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no
momento do corte. Sua exaustao € calculada com base no corte das florestas.

Os ativos bioldgicos correspondem as florestas de eucalipto provenientes exclusivamente de plantios
renovaveis e sdo destinados para producao de celulose branqueada. Como resultado das melhorias nas
técnicas de manejo florestal, incluindo a melhoria genética das arvores, o processo de colheita e
replantio tem um ciclo aproximado de sete anos.

Na determinacao do valor justo foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado, considerando a
quantidade cibica de madeira existente, segregada em anos de plantio, e os respectivos valores de venda
de madeira em pé até o esgotamento das florestas. O preco médio liquido de venda foi estimado com
base no preco estimado para eucalipto para o mercado local, baseado em, estudo de mercado e amostras
de algumas pesquisas de transacoes, ajustado para refletir o preco da "madeira em pé". Os volumes
utilizados na avaliacdo foram calculados em fun¢do do incremento médio anual de cada regiao.

A Companhia possui uma politica de avaliacdo do valor justo de seus ativos bioldgicos com periodicidade
semestral.

2.15 Combinacio de negocios

O método de aquisicao é usado para contabilizar cada combinacao de negbcios realizada pelo Grupo. O
custo de uma aquisicao é mensurado como o valor justo dos ativos transferidos, dos instrumentos
patrimoniais emitidos e dos passivos incorridos ou assumidos na data da troca. As despesas relacionadas
a aquisicao sdo reconhecidos na demonstraciao do resultado, conforme incorridos.

Os ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos sao mensurados ao valor justo na data da
aquisicao. A participacio de nao controladores na adquirida é avaliada ao valor justo dessa participacao
ou pela parte que lhes cabe no valor justo dos ativos identificaveis liquidos da adquirida. O excesso do
custo de aquisicdo relativamente ao valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos
é registrado como agio (Nota 2.11(a)) e, caso seja inferior, é registrado como ganho por compra vantajosa
no resultado do exercicio na data de aquisicao.

Em transacoes que a Companhia adquire o controle da empresa na qual ela mantinha uma participacao
de capital imediatamente antes da data da aquisicao, esta participacao inicial é avaliada pelo valor justo
na data da aquisicao do controle e, caso haja ganho, este é reconhecido no resultado do periodo.
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Nas informacoes financeiras intermediarias individuais, o valor justo dos ativos identificaveis adquiridos
e dos passivos assumidos relativos as controladas indiretas permanecem registrados na conta de
investimento na rubrica mais valia de ativos de controladas.

2.16 Impairment de ativos nio financeiros

Os ativos que tém uma vida 1til indefinida, como o 4gio, ndo estdo sujeitos a amortizacio e sao testados
anualmente para a verificacdo de impairment.

A administracdo revisa anualmente, ou em periodo menor quando existir evidéncia de deterioracao, o
valor contébil liquido dos ativos nao financeiros sujeitos a amortizacao, com o objetivo de avaliar
eventos ou mudancas nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar
deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando tais evidéncias sdo identificadas e o valor
contabil liquido excede o valor recuperavel, é constituida provisao para deterioracao ajustando o valor
contabil liquido ao valor recuperével. O valor recuperavel é o maior entre o valor em uso e o valor justo
menos os custos de venda.

2.17 Contas a pagar aos fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacoes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos de
fornecedores no curso normal dos negobcios, sendo classificadas como passivos circulantes se o
pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar sdo apresentadas
como passivo ndo circulante.

Elas sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método de taxa de juros efetiva. SAo normalmente reconhecidas ao valor da
fatura correspondente.

2.18 Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo, liquido dos custos da transacio
incorridos, quando relevantes, e sdo, subsequentemente, apresentados ao custo amortizado. Qualquer
diferenca entre os valores captados e o valor de liquidagao é reconhecida na demonstracao do resultado
durante o periodo em que os empréstimos estejam em andamento, utilizando o método de taxa de juros
efetiva.

Os custos dos empréstimos que sao diretamente atribuiveis a aquisicao, a construcdo ou a producio de
ativo qualificavel formam parte do custo de tal ativo. Outros custos de empréstimos sao reconhecidos
como despesas, de acordo com o regime contabil de competéncia.

2.19 Outros ativos e passivos (circulantes e
nao circulantes)

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que seus beneficios econémicos
futuros serdo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguranca.
Um passivo é reconhecido no balanco patrimonial quando a Companhia tem uma obrigacao legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja
requerido para liquida-lo. Sao acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das
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variacbes monetarias ou cambiais incorridos. As provisoes sio registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido.

Os ativos e os passivos sao classificados como circulantes quando sua realiza¢ao ou liquidagao é provavel
nos proximos 12 meses. Caso contrario, sao demonstrados como néo circulantes.

2.20 Beneficios a administradores e empregados
(a) Obrigacoes de aposentadoria

A Companbhia e suas controladas participam de planos de pensao, administrados por entidade fechada
de previdéncia privada, que provém a seus empregados beneficios pos-emprego.

O Grupo tem planos de contribuicao definida. Um plano de contribuicao definida é um plano de pensao
segundo o qual o Grupo faz contribui¢oes fixas a uma entidade separada. O Grupo nao tem obrigagoes
legais nem contratuais de fazer contribuicoes se o fundo nao tiver ativos suficientes para pagar a todos os
empregados os beneficios relacionados com o servigo do empregado no periodo corrente e anterior.

Para o plano de contribuicao definida, a Companhia paga contribuicoes a entidade fechada de
previdéncia privada, Fundac@o Senador José Ermirio de Moraes - Funsejem em bases compulsérias,
contratuais ou voluntarias. As contribui¢oes regulares compreendem os custos liquidos e sao registrados
no resultado do periodo em que sao devidas.

(b) Assisténcia médica (pos-aposentadoria)

Algumas empresas do Grupo ofereciam beneficio de assisténcia médica pos-aposentadoria a seus
empregados em funcao de um acordo coletivo ja extinta. Esse acordo estabelecia a concessdo vitalicia
desse beneficio a um grupo predeterminado de empregados. Esse beneficio esta fechado para novos
participantes e nao existem empregados ativos elegiveis a esse beneficio.

O passivo relacionado ao plano de assisténcia médica aos aposentados é registrado pelo valor presente
da obrigacdo. A obrigacao de beneficio definido é calculada anualmente por atuarios independentes. O
valor presente da obrigagio de beneficio definido é determinado pela estimativa de saida futura de caixa,
usando-se uma taxa de desconto mencionada na Nota 25(c).

() Participaciao nos lucros

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participacdo nos resultados. Essas provisoes sao
calculadas com base em metas qualitativas e quantitativas definidas pela administragao e contabilizadas
em contas de despesas com salarios no resultado do exercicio e sdo revisadas tempestivamente a medida
em que sao confrontados os resultados realizados com os projetados.

@ Remuneraciao com base em acoes
A Companhia oferece um plano de remuneracao, referenciado na valorizacio de suas acgoes, a partir de
um preco prefixado e um prazo predeterminado. O plano consiste em uma remuneracao em dinheiro,
nao havendo, no entanto, a previsdo de negociacdo efetiva das acoes, uma vez que nio havera emissao

e/ou entrega de acgbes para liquidacao do plano. Sdo elegiveis ao plano, o diretor-presidente e os
diretores executivos.
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Esses valores sdo registrados como uma provisdo a pagar aos diretores, com sua contrapartida no
resultado do exercicio, com base no valor justo das opc¢oes outorgadas e pelo periodo de aquisigao ao
direito de exercicio (vesting period). O valor justo deste passivo é revisado a cada periodo de divulgacao.

2.21 Ativos e passivos contingentes e
obrigacoes legais

As préticas contabeis para registro e divulgacao de ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais sao
as seguintes: (a) ativos contingentes sao reconhecidos somente quando hé garantias reais ou decisoes
judiciais favoraveis, transitadas em julgado. Os ativos contingentes com éxitos provaveis sdo apenas
divulgados em nota explicativa; (b) passivos contingentes sdo provisionados na medida em que a
Companhia espera desembolsar fluxos de caixa. Processos tributarios e civeis sdo provisionados quando
as perdas sao avaliadas como provaveis e os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente
seguranca. Quando a expectativa de perda nestes processos é possivel, uma descri¢ao dos processos e
montantes envolvidos é divulgada nas notas explicativas. Processos trabalhistas, cujas perdas sao
avaliadas como provéveis e possiveis, sdo provisionados com base no percentual histérico de
desembolsos. Passivos contingentes avaliados como de perdas remotas nao sao provisionados nem
divulgados; e (c) obrigacGes legais sio registradas como exigiveis.

2.22 Reconhecimento de receita

O Grupo reconhece a receita quando: (a) o valor da receita pode ser mensurado com seguranca;

(b) é provavel que beneficios econdmicos futuros fluirdo para a entidade, e (c¢) quando critérios
especificos tiverem sido atendidos em cada uma das vendas realizadas pelo Grupo, quais sejam
transferéncia de propriedade e do risco da mercadoria ao cliente, comprovacgao da transacao segundo
evidencias previstas para o incoterm e confirmacao do crédito para a realizacio da transagdo. A receita é
o rendimento liquido das vendas, ap6s deducio de impostos, descontos e devolucoes.

(a) Venda de produtos
O reconhecimento da receita nas vendas internas e para exportacgio se baseia nos principios a seguir:

1) Celulose - mercado interno: de um modo geral, as vendas sao feitas a prazo, em periodos de, no maximo,
30 dias. A receita é reconhecida quando os riscos e beneficios da venda sao transferidos ao cliente, em
funcdo dos incoterms de cada venda.

(ii) Celulose - mercado de exportagao: os clientes no exterior sdo atendidos por centros de distribuicao
proprios ou terceirizados proximos aos clientes, localizados nos diversos mercados atendidos pelo
Grupo. Essas vendas sdo reconhecidas quando os produtos sao entregues ao transportador ou para o
cliente e a propriedade da carga, bem como seus riscos e beneficios sdo transferidos ao cliente.

(iii) Papel - mercado interno: as vendas sao feitas a vista ou a prazo (normalmente, 30, 60 ou 90 dias). O
reconhecimento da receita é consistente com aquele aplicado as vendas de celulose mercado interno.

@(iv) Papel - mercado de exportacdo: normalmente, os pedidos de exportacao sao atendidos por depoésitos
proprios ou terceirizados localizados proximos aos mercados estratégicos. Reconhecemos a receita e os
custos associados das vendas no momento em que os produtos sdo entregues ao transportador e os
riscos e beneficios sao transferidos para o cliente.
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(b) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa de juros efetiva,
e é reconhecida a medida que ha expectativa de realizacao.

2.23 Distribuicio de dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
informacoes financeiras do Grupo ao final do exercicio, com base no estatuto social. Qualquer valor
acima do minimo obrigatorio somente € provisionado na data em que sao aprovados pelos acionistas,
em Assembleia Geral.

2.24 Ativo nao circulante mantido para a venda
e resultado de operacoes descontinuadas

A Companbhia classifica um ativo no circulante como mantido para a venda se o seu valor contabil sera
recuperado por meio de transacido de venda. Para que esse seja o caso, o ativo ou o grupo de ativos
mantido para venda deve estar disponivel para venda imediata em suas condi¢oes atuais, sujeito apenas
aos termos que sejam habituais e costumeiros para venda de tais ativos. Com isso, a sua venda deve ser
altamente provavel.

Para que a venda seja altamente provavel, a administra¢io deve estar comprometida com o plano de
venda do ativo, e deve ter sido iniciado um programa firme para localizar um comprador e concluir o
plano. Além disso, o ativo mantido para venda deve ser efetivamente colocado a venda por preco que
seja razoavel em relacdo ao seu valor justo corrente. Ainda, deve-se esperar que a venda seja concluida
em até um ano a partir da data da classificacao.

O grupo de ativos mantidos para a venda é mensurado pelo menor entre seu valor contabil e o valor
justo menos as despesas de venda. Caso o valor contabil seja inferior ao seu valor justo, uma perda por
impairment é reconhecida em contrapartida do resultado. Qualquer reversao ou ganho somente sera
registrado até o limite da perda reconhecida.

A depreciacgao dos ativos mantidos para negociacio cessa quando um grupo de ativos é designado como
mantido para a venda. Os ativos e passivos do grupo de ativos descontinuados sdo apresentados em
linhas tinicas de ativo e passivo.

O resultado das operac6es descontinuadas é apresentado em montante tinico na demonstracio do
resultado e de fluxo de caixa, contemplando o resultado total apds o imposto de renda destas operagoes
menos qualquer perda relacionada a impairment. Os fluxos de caixa liquidos atribuiveis as atividades
operacionais, de investimento e de financiamento das operagoes descontinuadas sdo apresentados na
Nota 35.

3 Normas, alteracoes e interpretacoes de
normas que ainda nio estao em vigor
As normas e alteracGes das normas existentes a seguir foram publicadas e sdo obrigatérias para os

periodos contabeis subsequentes. Todavia, ndo houve adocao antecipada dessas normas e alteragoes de
normas por parte do Grupo.
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IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros", emitido em novembro de 2009. Esta norma é o primeiro passo
no processo para substituir o IAS 39 - "Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao". O
IFRS 9 introduz novas exigéncia para classificar e mensurar os ativos financeiros. A norma nao é
aplicavel até 12 de janeiro de 2013, mas esté disponivel para ado¢ao prévia. Nao se espera que haja
impactos relevantes nas informacoes financeiras do Grupo ou da controladora.

4 Estimativas e premissas contabeis criticas

As estimativas e premissas contabeis sdo continuamente avaliadas e baseiam-se na experiéncia historica
e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoéveis para as
circunstancias.

As estimativas contabeis raramente serao iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos
valores contabeis de ativos e passivos para o proximo exercicio financeiro, estao contempladas a seguir.

() Combinacao de negécios e avaliacao de
perda (impairment) estimada do agio

Em combinacio de negbcios, os ativos adquiridos e passivos assumidos devem ser mensurados ao valor
justo na data da aquisicao e a participagio de acionistas nao controladores pode ser mensurada ao valor
justo. A avaliacdo destes ativos e passivos na data da aquisi¢do requer o uso do julgamento sobre
recuperabilidade dos ativos, incluindo a estimativa dos fluxos de caixa futuros, valores de mercado,
qualidade dos créditos, entre outros, e que podem divergir significativamente dos respectivos resultados
reais.

Anualmente ou em periodo menor quando ha alguma alteracao nas circunstancias que acarretariam na
reducao do valor justo das unidades geradoras de caixa para as quais existem agios registrados, a
Companbhia realiza testes para eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com a pratica contabil
apresentada na Nota 2.16. Os valores recuperaveis das UGCs foram determinados com base em calculos
do valor em uso, efetuados com base em estimativas (Nota 19).

(b) Tributos sobre o lucro

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo baseados em diferencas temporérias entre os valores contabeis
nas informacoes financeiras intermediarias e a base fiscal. Se a Companhia e suas subsidiarias operarem
com prejuizo ou nio forem capazes de gerar lucro tributavel futuro suficiente, ou se houver uma
mudanca material nas atuais taxas de imposto ou periodo de tempo no qual as diferencas temporéarias
subjacentes se tornem tributaveis ou dedutiveis, seria necessario uma reversao de parte significativa de
nosso ativo fiscal diferido, podendo resultar em um aumento na taxa efetiva de imposto.

() Beneficios a empregados
O valor atual de obrigacées do plano de assisténcia médica depende de uma série de fatores que sao
determinados com base em célculos atuariais e utilizam uma série de premissas. Entre as premissas

usadas na determinacao do custo (receita) liquido para os saldos das obrigacGes atuariais, esta a taxa de
desconto.
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A provisdo de remuneracdo baseada em acoes esta registrada pelo valor justo da opgéo, o qual é
calculado pela Companhia com base no modelo Binomial-Trimonial Tree.

Quaisquer mudancas nas premissas utilizadas para o calculo dessas obrigacoes afetarao o valor contabil
na data do balanco.

(d) Valor justo de derivativos e outros
instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos é determinado
mediante o uso de técnicas de avaliacdo. O Grupo utiliza seu julgamento para escolher diversos métodos
e definir premissas que se baseiam principalmente nas condi¢oes de mercado existentes na data do
balanco.

As analises de sensibilidade dos instrumentos financeiros, considerando uma variacao provavel com
base em indices do mercado e deterioracdo de 25% e 50% sobre o cenario provavel, estio demonstradas
na Nota 5.4.

(e) Ativos biologicos

Quaisquer mudancas nessas premissas utilizadas, como preco de venda, quantidade ctibica de madeira
e/ou no incremento médio anual por regidao, podem implicar na alteracdo do resultado do fluxo de caixa
descontado e, consequentemente na valorizacao ou desvalorizacao desses ativos.

® Reconhecimento de receita e reducio ao
valor recuperavel de contas a receber

A Companhia reconhece a receita e os custos associados de vendas, no momento em que os produtos sao
entregues aos clientes ou quando os riscos e beneficios associados sdo transferidos. A receita é registrada
pelo valor liquido de vendas (ap6s dedugoes de impostos, descontos e devolucgoes).

A provisdo para redugdo ao valor recuperavel destes créditos é constituida em montante considerado
suficiente para cobrir as provaveis perdas em sua realizacdo. A politica contabil para estabelecer a
provisao requer a analise individual das faturas de clientes inadimplentes em relacao as medidas de
cobranca adotadas por departamento responsavel e, de acordo com o estagio da cobranca, é estimado
um montante de provisdo a ser constituida, que pode representar um percentual do titulo de acordo com
histérico ou sua totalidade.

(® Revisao da vida 1til e recuperacao de
propriedades, plantas e equipamentos

A capacidade de recuperacao dos ativos que sdo utilizados nas atividades da Companhia é avaliada
sempre que eventos ou mudancas nas circunstancias indicarem que o valor contabil de um ativo ou
grupo de ativos pode nao ser recuperavel com base em fluxos de caixa futuros. Se o valor contabil destes
ativos for superior ao seu valor recuperavel, o valor liquido € ajustado e sua vida til readequada para
novos patamares.
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(h) Passivos contingentes

A Companbhia é parte envolvida em processos trabalhistas, civeis e tributarios que se encontram em
instancias diversas. As provisoes para contingéncias, constituidas para fazer face a potenciais perdas
decorrentes dos processos em curso, sao estabelecidas e atualizadas com base na avaliacao da
administragdo, fundamentada na opiniao de seus assessores legais e requerem elevado grau de
julgamento sobre as matérias envolvidas.

5 Gestiao de risco financeiro
5.1 Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco de
moeda, risco de taxa de juros de valor justo, risco de taxa de juros de fluxo de caixa, risco de preco e risco
de commodities), risco de crédito e risco de liquidez. A maior parte das vendas do Grupo é denominada
em dolares norte-americanos e com predominancia dos seus custos denominados em reais. Deste modo,
h4 um descasamento natural de moedas entre os custos e as receitas do Grupo.

O programa de gestao de risco de mercado do Grupo se concentra na diminui¢ao, mitigagcao ou
transferéncia de exposicoes aos riscos de mercado. Neste contexto, a utilizacdo de derivativos para fins
exclusivos de protecdo (hedging) é pautada pela protecdo nos seguintes termos: (a) protegao do fluxo de
caixa contra descasamento de moedas; (b) protecao do fluxo de amortizac¢Ges das dividas as oscilagoes
de taxas de juros e moedas; e (c) oscilagoes no preco da celulose ou outros fatores de risco.

A gestdo de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo, segundo as politicas financeiras aprovadas
pelo Conselho de Administracao. O controle dos riscos, por sua vez, € realizado pela area de Gestao de
Riscos, que, reportando diretamente ao presidente da Companhia, possui independéncia para apontar
eventuais desenquadramentos das politicas, mensurar e analisar os riscos de mercado da Companhia. A
area de Gestao de Riscos faz o acompanhamento criterioso de todas as exposicoes de riscos de mercado e
o controle estrito do cumprimento as politicas financeiras vigentes. A tesouraria do Grupo identifica,
avalia e busca protec¢do contra eventuais riscos financeiros. O Conselho de Administragio aprova as
politicas financeiras que estabelecem os principios e normas para a gestao de risco global, areas
envolvidas nestas atividades, uso de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos e alocacio
dos excedentes de caixa.

Politicas de utilizacao de instrumentos
financeiros derivativos

O Conselho de Administracao da Fibria aprovou em 21 de outubro de 2010 a revisao anual da Politica de
Gestao de Riscos de Mercado. O uso de instrumentos financeiros derivativos e gestio de caixa sdo
pautados por tais politicas. No que diz respeito ao uso de derivativos para a protecao patrimonial, a
politica é conservadora, sendo que todo derivativo contratado deve sempre estar vinculado a um risco
proveniente de um ativo objeto, advindo de fluxo operacional, volume de commodities ou divida. Deste
modo, s6 sdo permitidas operacbes com derivativos se vinculadas a uma exposicao efetiva (hedge) e ndo
sao permitidos instrumentos que resultem em operagoes alavancadas.
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(a) Risco de mercado
1) Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e esta exposta ao risco cambial decorrente de exposicoes a
algumas moedas, principalmente com relacao ao ddlar norte-americano.

A politica financeira da Companhia destaca que as operacoes de derivativos tém como objetivos diminuir
a volatilidade no fluxo de caixa, proteger a exposicao cambial e evitar o descasamento entre moedas.

Apresentamos a seguir os saldos contabeis de ativos e passivos indexados ao ddlar norte americano na
data de encerramento dos balangos patrimoniais:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Ativos em moeda estrangeira
Caixa e equivalentes de caixa 708.022 353.957
Instrumentos financeiros derivativos 152.058 132.862 152.058 132.972
Contas a receber 10.405 555.655 878.073 942.916
162.463 688.517 1.738.153 1.429.845
Passivos em moeda estrangeira
Empréstimos e financiamentos 2.441.737 3.589.658 7.298.855 8.214.267
Fornecedores 20.044 25.292 40.739 27.734
2.461.781 3.614.950 7.339.594 8.242.001
Exposicao passiva (2.299.318) (2.926.433) (5.601.441) (6.812.156)

A Fibria calcula sua exposicao liquida para cada um dos fatores de risco. Quando o fator de risco se
refere ao dolar ou ao euro, sdo determinados limites maximos de hedge para até 12 meses. Para prazos
superiores a 12 meses e nao superior a 24 meses, deve existir aprovagao prévia da Diretoria da Fibria,
sob orientagdo do Comité de Financas. Acima de 24 meses, o Conselho de Administracdo deve aprovar
previamente as operagdes propostas.

A exposicdo da Companhia a moeda estrangeira d4 origem a riscos de mercado associados a variagoes da
taxa de cdmbio. Os passivos calculados em moeda estrangeira incluem empréstimos captados,
principalmente, em délares norte-americanos. As vendas da Companhia para o exterior sdo, em sua
maioria, em dolares norte-americanos. Os valores das vendas de celulose no Brasil sdo atrelados ao dblar
e recebidos em reais. Deste modo, os passivos da Companhia funcionam como uma protecao natural de
parcela da exposicao a moeda das receitas de exportagio, eliminando parte do descasamento de moedas
entre ativo e passivo.

A anélise da exposicao cambial considera a projecao de fluxo de caixa em doélares norte-americanos
(US$) da Companhia, que considera a receita de exportaces, custos, dividas, derivativos e caixa. A
exposicao liquida projetada é apresentada no quadro a seguir:
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Exposicao liquida Milhares de
prevista - proximos dodlares norte-
12 meses -americanos
Abril 74.609
Maio 163.860
Junho 161.798
Julho 172.278
-Agosto 172.868
Setembro 166.227
Outubro 199.239
Novembro 146.225
Dezembro 217.537
Janeiro 228.729
Fevereiro 216.493
Marco 233.900

(*) Quadro nao revisado pelos nossos auditores independentes.

(i) Risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado com taxa de juros

Considerando que o Grupo nao possui ativos significativos em que incidam juros fixos, o resultado e os
fluxos de caixa operacionais do Grupo sio, substancialmente, independentes das mudancas nas taxas de
juros do mercado.

O risco de taxa de juros do Grupo decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos emitidos ou
obtidos as taxas variaveis expoem o Grupo ao risco de taxa de juros e de fluxo de caixa. Os empréstimos
emitidos ou obtidos as taxas fixas expéem o Grupo ao risco de valor justo associado a taxa de juros.

A politica de utilizacao de derivativos do Grupo para o fator de risco taxas de juros determina que podem
ser realizadas operac6es que tenham prazo e montantes compativeis com as respectivas dividas, bem
como determina a manuten¢do minima de 25% da divida em taxas prefixadas.

O Grupo administra o risco de fluxo de caixa associado com a taxa de juros e moedas através de
operacoes de swap. Por meio destas operagdes, o Grupo concorda com outras contrapartes em trocar, a
intervalos condizentes com os da divida, objeto protegido, a diferenca entre o valor da divida protegida e
da nova taxa contratada através do derivativo.

(iii) Risco do preco de commodities

Este risco esta relacionado com a possibilidade de oscilacao no preco da celulose, produto final da
Companbhia, que é considerado uma commodity. Os precos flutuam em funcio da demanda, da
capacidade produtiva, estoque dos produtores, das estratégias comerciais dos grandes produtores
florestais, dos produtores de papel e da disponibilidade de substitutos no mercado.

Este risco é abordado de distintas maneiras. A Companhia conta com equipe especializada, que efetua o
monitoramento tempestivo do preco da celulose e analisa as tendéncias futuras, ajustando as projecoes
do Grupo, de modo a auxiliar na tomada de medidas preventivas para enfrentar da melhor maneira
possivel os distintos cenarios. Para essa commodity nao existem operacoes de derivativos disponiveis no
mercado, com liquidez suficiente para mitigar o risco da totalidade das operac6es do Grupo. As
operacoes de derivativos de protegdo ao preco da celulose disponiveis no mercado tém baixa liquidez e
grande distorcao na formacao do preco.
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As operacoes de protecao do preco da celulose, através de derivativos devem ter prazo maximo de 12
meses que, sob condi¢oes extremas de mercado (cenario de stress), nao representem mais de 10% do
lucro liquido ajustado pelo resultado financeiro, impostos sobre a renda, depreciacao, exaustao e
amortizacao (LAJIDA), devendo ainda ser aprovada pela Diretoria da Fibria sob orienta¢do do Comité
de Financas. Caso a operacao nao atenda tais critérios, a aprovacdo somente sera feita mediante consulta
e aprovacdo do Conselho de Administracgao.

Atualmente, a Companhia ndo possui nenhum tipo de derivativo para protecao contra oscilacao de preco
da celulose.

(b) Risco de crédito

O risco de crédito é administrado corporativamente e decorre de equivalentes de caixa, instrumentos
financeiros derivativos, depésitos em bancos, Certificados de Depdsitos Bancarios (CDBs), Recibo de
Deposito Bancério (RDBs), box de Renda Fixa e operacoes compromissadas, Cartas de crédito (Letters
of Credit (LCs)), seguradoras, clientes, entre outros. Para bancos e institui¢6es financeiras, o Grupo esta
sujeito ao risco de crédito com contrapartes, para as quais apresentamos os ratings na Nota 7.

No caso do risco de crédito decorrente de concessao de crédito a clientes, o Grupo avalia a qualidade do
crédito do cliente, levando em consideracao principalmente o histérico de relacionamento e indicadores
financeiros, definindo limites individuais de crédito, os quais sao regularmente monitorados.

A provisdo para deterioragio do saldo de contas a receber é registrada em quantia considerada suficiente
para cobrir todas as perdas provaveis quando da execucao das contas a receber de clientes, baseado em
informacoes histéricas, e € incluida nas despesas de vendas (Nota 11).

Sao realizadas anélises de crédito iniciais dos clientes e, quando considerados necessérios, sao obtidos
caucoes ou cartas de crédito para proteger os interesses do Grupo. Além disso, parte das vendas por
exportacdo, para os Estados Unidos, Europa e Asia, esta protegida por cartas de crédito e seguro de
crédito.

No que diz respeito ao risco de concentracao em crédito privado, resultando da alocacdo de aplicacoes
financeiras ou ajustes positivos de derivativos, o Grupo tem como politica trabalhar com emissores
privados que possuam, no minimo, avaliacdo de uma das seguintes agéncias de rating: Fitch, Moodys ou
Standard&Poors. O rating minimo exigido para as contrapartes é "AA-" (em escala local) ou "A" (em
escala global), ambos com perspectiva estavel ou positiva, ou equivalente. Nenhum emissor privado
detém, isoladamente, mais de 20% sobre o caixa total do Grupo, mais de 10% do saldo do taltimo saldo
de patriménio liquido publicado pela contraparte, ou mais de 15% do altimo saldo de patrimonio liquido

da Companhia.
(c) Risco de liquidez

Com relacao ao risco de liquidez, a Fibria tem como politica manter em caixa e aplicagoes financeiras
liquidas, no minimo, o valor correspondente aos desembolsos esperados de despesas financeiras e
operacionais dos proximos trés meses.

As aplicacoes financeiras possuem, predominantemente, liquidez imediata, sendo permitidas pela
politica financeira aplica¢6es com liquidez de no maximo 185 dias.
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Versao :

A tabela a seguir analisa os passivos financeiros nao derivativos do Grupo e os ativos e passivos
financeiros derivativos a serem liquidados pelo Grupo, por faixas de vencimento, correspondentes ao
periodo remanescente no balanco patrimonial até a data contratual do vencimento. Os passivos
financeiros derivativos estao incluidos na anélise se seus vencimentos contratuais forem essenciais para
um entendimento dos fluxos de caixa temporarios. Os valores divulgados na tabela sao os fluxos de caixa
nao descontados contratados (i).

Em 31 de marco de 2011

Empréstimos e financiamentos
Obrigagdes com arrendamento financeiro
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar aquisi¢do de agoes
Fornecedores e outras obrigagoes (ii)

Em 31 de dezembro de 2010

Empréstimos e financiamentos
Obrigacoes com arrendamento financeiro
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar aquisi¢do de agoes
Fornecedores e outras obrigagoes (ii)

Em 31 de marco de 2011

Empréstimos e financiamentos
Obrigagdes com arrendamento financeiro
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar aquisi¢ao de acoes
Fornecedores e outras obrigagoes (ii)

Em 31 de dezembro de 2010

@

Empréstimos e financiamentos
Obrigacdes com arrendamento financeiro
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar aquisi¢ao de acoes
Fornecedores e outras obrigagdes (ii)

Controladora

Entre um e

Entre dois e

Acima de

Até um ano dois anos cinco anos cinco anos
(445.172) (665.147) (2.416.028) (2.577.673)
(3.512) (5.061) (4.709)
75.563 (7-447) 40.143 101.035
(626.451)
(452.826) (8.236)
(1.452.398) (685.891) (2.380.594) (2.476.638)
(302.884) (378.871) (2.423.211) (2.373.652)
(2.381) (7.537) (3.128)
90.679 2.206 39.886
(1.440.676)
(556.062) (559)
(2.211.324) (386.967) (2.424.043) (2.333.766)
Consolidado
Entre um e Entre dois e Acima de

Até um ano dois anos cinco anos cinco anos
(1.057.078) (1.199.178) (3.653.172) (8.697.697)
(6.502) (8.069) (7.000)
75.563 (7.447) 40.143 101.035
(626.451)
(631.003) (49.529) (14.642) (39.045)
(2.245.471) (1.264.223) (3.634.671) (8.635.707)
(619.495) (603.556) (2.881.487) (6.453.470)
(4.189) (13.260) (6.000)
90.790 2.206 39.886
(1.440.676)
(582.787) (21.409) (14.516) (39.840)
(2.556.357) (638.225) (2.899.707) (6.453.424)

Como os valores incluidos na tabela s@o os fluxos de caixa ndo descontados contratuais, esses valores podem néo ser
conciliados com os valores divulgados no balan¢o patrimonial para empréstimos, instrumentos financeiros derivativos,

fornecedores e outras obrigacoes.

(ii) Os valores de fornecedores e demais contas a pagar excluem o montante de R$ 76.992 relativo ao passivo atuarial (R$ 70.163

em 31 de dezembro de 2010).
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Versdo: 1

Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade continua do Grupo
em oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de proporcionar a
melhor gestdo de caixa, de forma a obter o menor custo de captacao de recursos na combinacdo de

capital proprio ou capital de terceiros.

O Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira consolidado. Esse indice
corresponde a divida liquida dividida pelo lucro liquido ajustado pelo resultado financeiro, impostos
sobre a renda, depreciacgdo, exaustao e amortizacdo e outros itens. A divida liquida, por sua vez,
corresponde ao total de empréstimos, subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa, titulos e

valores mobiliarios e o valor justo dos instrumentos financeiros derivativos.

Os indices de alavancagem financeira em 31 de margo de 2011 podem ser assim sumariados:

Consolidado - milhdes de reais

31de 31de

marco dezembro

de 2011 de 2010

Empréstimos e financiamentos (Nota 21) 9.651 10.581
Contas a pagar com aquisicao de acbes (Nota 34) 605 1.441
Menos - caixa e equivalentes de caixa (Nota 8) 750 431
Menos - valor justo contratos derivativos (Nota 10) 152 133
Menos - titulos e valores mobiliarios (Nota 9) 1.395 1.641
Divida liquida 7.959 9.817
Total do indicador ajustado (12 meses) 2.736 2.749
indice de alavancagem financeira 2,9 3,6

Os valores do indicador ajustado sao reconciliados para os valores contabeis conforme apresentamos a
seguir. O indicador ajustado, reflete a soma dos valores contabeis obtidos nos tltimos 12 meses:

Consolidado - milhdes de reais

(12 meses)
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
Lucro antes do resultado financeiro e do imposto de renda
Operacoes continuadas 949 980
Operagoes descontinuadas 461 120
Depreciagido, amortizacao e exaustao (ii) 1.660 1.617
LAJIDA 3.070 2.717
Ganho de capital bruto na alienagdo da CONPACEL e KSR (Nota 35) (357)
Impairment ICMS a recuperar (i) 113 111
Variacgao valor justo de ativos bioldgicos (92) (92)
Outros 2 13
2.736 2.749
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(i) Além da provisdo mencionada na Nota 13, foram incluidas provisoes para créditos de ICMS vendidos e sem
expectativa de realizacao.

(ii) Valores nao incluem parcela da depreciacio alocada ao estoque de produtos acabados.

5.3 Estimativa do valor justo

Pressupoe-se que os saldos das contas a receber de clientes, menos provisao para perda, e de contas a
pagar aos fornecedores pelo valor contabil, estejam proximos de seus valores justos. O valor justo dos
passivos financeiros, para fins de divulgacéo, é estimado mediante o desconto dos fluxos de caixa
contratuais futuros pela taxa de juros vigente no mercado.

A Companbhia aplica a alteracdo ao CPC 38/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no
balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das mensuracoes do valor justo pelo nivel
da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

Nivel 1 - precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos.

Nivel 2 - informacoes, além dos precos cotados, incluidas no Nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado
para o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como pregos) ou indiretamente (ou seja, derivados
dos pregos).

Nivel 3 - inser¢des para os ativos ou passivos que nao sio baseadas nos dados adotados pelo mercado
(ou seja, insercoes nao observaveis).

Em 31 de marco de 2011 e 31 de dezembro de 2010, os ativos financeiros mensurados ao valor justo e
passivos financeiros divulgados ao valor justo foram classificados no Nivel 2 de hierarquia do valor justo,
conforme resumido a seguir:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Ativos
Mantidos para negociacdo
Instrumentos financeiros derivativos 152.058 132.862 152.058 132.972
Aplicacgoes financeiras (*) 1.268.686 1.582.620 2.103.049 1.994.892
1.420.744 1.715.482 2.255.107 2.127.864
Passivos
Empréstimos e financiamentos e contas a pagar
por aquisicio de agbes 5.232.534 7.439.811 12.255.488 14.215.600
5.232.534 7.439.811 12.255.488 14.215.600

(*) Inlui titulos mantidos para negociacao e equivalentes de caixa.
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5.4 Demonstrativo da analise de sensibilidade

Na elaboracao da anélise de sensibilidade, para os instrumentos financeiros, foram utilizados dados do
mercado financeiro divulgadas por entidades que operam no mercado financeiro, tais como
BM&FBOVESPA e Bloomberg, para calculo dos valores justos das operacoes. O cenario provavel
considerado pela Companhia é o cenario de mercado, Cenario I. Os Cenérios II e III estao sendo
incluidos na anélise de acordo com os requerimentos adicionais de divulgagao sobre instrumentos
financeiros da CVM (Instrucao CVM ne 475/08), e sdo calculados por uma curva com choque de 25% e
50% sobre o Cenério I em cada vértice.

A seguir, é apresentado o valor justo da carteira de derivativos, divida e titulos, em dois cenarios,
considerados adversos e de maior impacto. Os cenérios sao de alta provavel do délar (US$) em 2,63% e
de queda provavel da taxa LIBOR em 2,5%:

Consolidado

Impacto da alta do ddlar no valor justo das carteiras

Carteira Provavel Possivel (25%) Remoto (50%)
Derivativos (44.889) (550.636) (1.012.646)
Empréstimos e financiamentos (193.163) (2.366.838) (4.336.950)
Aplicacoes financeiras 18.647 228.485 418.671
Consolidado

Impacto da queda da LIBOR no valor justo das carteiras

Carteira Provavel Possivel (25%) Remoto (50%)

Derivativos (306) 1.642 278

A administragao entende que os valores justos dos empréstimos e financiamentos e aplicacoes
financeiras ndo sao sensiveis a queda da taxa de juros. Uma alteracao na projecao de juros futuros nao
impactaria imediatamente o valor justo destes instrumentos financeiros.

Para a analise de sensibilidade do preco de commodities (Celulose), assumimos uma queda de 8,61% no
preco médio da celulose, calculada com base na volatilidade histérica do preco lista de Celulose
(FOEXBHKEP Index - fonte Bloomberg) para os tltimos dez anos. Considerando todas as demais
variaveis constantes, a variacao de 8,61% no preco médio da celulose significaria uma variacao de 7,86%
em nossa receita liquida de vendas.

Apresentamos a seguir como o resultado do periodo e o patriménio liquido teriam sido afetados por
mudancas na variavel de risco pertinente a qual a Companhia esta exposta no final do periodo do
relatorio. A variavel de risco relevante para a Companhia no periodo, levando em consideracio o periodo
de trés meses para a proéxima mensuracio, € sua exposi¢ao ao délar e ao risco de flutuacao nos precos
das commodities. A administracdo entende que o cenario razoavelmente possivel € uma elevagao na
cotacdo do dolar, conforme expectativas de mercado divulgadas por entidades que operam no mercado
financeiro. Os demais fatores de riscos foram considerados irrelevantes para resultados de instrumentos
financeiros.
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Instrumentos denominados em
moeda estrangeira - US$

Empréstimos e financiamentos

Caixa, equivalentes e titulos e valores mobilidrios
Derivativos

Contas a receber

Contas a pagar

Receita de celulose

Total do impacto estimado

6 Instrumentos financeiros por categoria

Cenario

Impacto na
receita (despesa)

Elevacao de 2,63% na cotacdo do dolar
em relagio a Ptax de 31 de marco
de 2011 - R$ 1,6287 versus R$ 1,6715

Queda no prego de 8,61%

(193.163)
18.647
(44.889)
23.075
(1.071)
(121.648)

(319.049)

No quadro a seguir realizamos a classifica¢cdo dos instrumentos financeiros da Companhia por categoria

em cada uma das datas apresentadas:

Ativos, conforme balan¢o patrimonial
Empréstimos e recebiveis
Caixa e equivalentes de caixa
Contas a receber de clientes
Demais contas a receber

Ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos
Ativos mantidos para negociacido

Passivos
Outros passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos
Contas a pagar por aquisicio de agoes
Fornecedores e outras obrigagoes
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Controladora

31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
1.267 8.890
131.943 738.540
160.617 205.705
203.827 953.135
152.058 132.862
1.268.686 1.582.620
1.420.744 1.715.482
4.376.334 5.491.664
605.497 1.440.676
538.054 634.400
5.519.885 7.566.740
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Consolidado
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
Ativos, conforme balanco patrimonial
Empréstimos e recebiveis
Caixa e equivalentes de caixa 750.454 431.463
Contas a receber de clientes 1.029.728 1.138.176
Demais contas a receber 213.981 260.933
1.994.163 1.830.572
Ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos 152.058 132.972
Ativos mantidos para negociacio 1.395.027 1.640.935
1.547.085 1.773.907
Passivos
Outros passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 9.651.018 10.581.457
Contas a pagar por aquisigao de acoes 605.497 1.440.676
Fornecedores e outras obrigacoes 761.528 736.407
11.018.043 12.758.540

7 Qualidade dos créditos dos ativos financeiros

A qualidade do crédito dos ativos financeiros que nao estao vencidos ou sujeitos a provisao para
deterioracgdo pode ser avaliada mediante referéncia as classificages externas de crédito (se houver) ou
as informacoes historicas sobre os indices de inadimpléncia das contrapartes. Para a qualidade de
crédito de contrapartes que sao institui¢oes financeiras, como caixa e derivativos, a Companhia
considera o menor rating da contraparte divulgada pelas trés principais agéncias internacionais de
rating (Moody's, Fitch e S&P), sendo o rating minimo exigido para as contrapartes é "AA-" (em escala
local) ou "A" (em escala global), conforme politica interna de gerenciamento de riscos de mercado:

Contas a receber de clientes
Contrapartes sem classificacdo externa de crédito
A - Risco minimo
B - Risco baixo
C - Risco médio
D - Risco alto

Total de contas a receber de clientes

Conta-corrente e depésitos bancérios de curto prazo
brAAA
brAA+
brAA-
Outros (*)
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Controladora
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
44.767 654.609
33.973 80.373
40.258 57.574
67.888
186.886 792.556
857.949 1.195.467
350.927 341.192
59.810 45.719
1.267 9.132
1.269.953 1.591.510
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Ativos financeiros derivativos

Contas a receber de clientes

Contrapartes relevante com classificagio externa de crédito (S&P - Standard Poor's

e D&B - Dun & Bradstreet)
S&P-AA-
S&P-A
S&P-BBB
S&P-BB
D&B-3

Contrapartes sem classificacdo externa de crédito
A - Risco minimo
B - Risco baixo
C - Risco médio
D - Risco alto

Total de contas a receber de clientes

Conta-corrente e depdsitos bancarios de curto prazo
brAAA
brAA+
brAA-
A
A- (*%)
Outros (*)

Ativos financeiros derivativos
brAAA
brAA+
AA-
A+
A

Controladora
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
64.817 68.875
75.976 52.094
559 5.870
10.730 5.764
(24) 258
152.058 132.861
Consolidado
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
77.417 111.476
52.710 170.821
88.934 42.429
64.711 83.109
60.115 16.521
254.020 194.384
213.583 335.336
189.552 240.214
85.727
1.086.769 1.194.290
1.673.739 1.535.070
353.375 378.439
59.810 45.719
38.198 61.649
20.359 23.342
28.179
2.145.481 2.072.398
64.817 68.986
75.976 52.094
559 5.870
10.730 5.764
(24) 258
152.058 132.972

(*) Foram incluidas nesta categoria contas correntes e fundos de investimento em bancos que nao possuem avaliacao pelas trés

agéncias de rating uilizadas pela Companhia.
(**) Transacao aprovada pelo Comité de Finangas.
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Apresentamos a seguir um quadro com a avaliacdo de rating das instituigdes financeiras
contrapartes, com as quais a Companhia realizou transagdes durante o periodo:

Contraparte Fitch Moody's S&P
Banco ABC Brasil S.A. AA-(bra) Aa1.br

Banco Alfa de Investimento S.A. AA-(bra) Aaa.br

Banco Bradesco S.A. AAA(bra) Aaa.br brAAA
Banco Citibank S.A. brAAA
Banco BNP Paribas Brasil brAAA
Banco do Brasil S.A. AA+(bra) Aaa.br

Banco Itai BBA AAA(bra) Aaa.br brAAA
Banco Safra S.A. AA+(bra) Aaa.br

Banco Santander Brasil S.A. AAA(bra) Aaa.br brAAA
Banco Standard de Investimentos S.A. AA+(bra)

Banco Volkswagen S.A. brAAA
Banco Votorantim S.A. AA+(bra) Aaa.br brAA+
BES Investimento do Brasil S.A. Aaa.br brAAA
Caixa Economica Federal AA+(bra) Aaa.br

HSBC Bank Brasil S.A. Aaa.br

BNP Paribas AA- Aa2 AA
Goldman Sachs Group Inc./The A+ A1 A
Citigroup Inc. A+ A3 A-
Credit Suisse Group AG AA- Aa2 A
JPMorgan Chase Bank NA AA- Aa1 AA-
Lloyds Banking Group PLC AA- A1 A
Morgan Stanley A A2 A
Royal Bank of Scotland Group PLC AA- A1 A
Deutsche Bank AA- Aa3z A+
Bank of America A+ A2 A

A classificagdo interna de risco para clientes esta descrita a seguir:

A - Risco minimo - cliente coberto por seguro de crédito, com garantia, solidez financeira, sem
restricoes de mercado, sem historico de inadimpléncia.

B - Risco baixo - cliente com solidez financeira, sem restricdes de mercado e sem histérico de
inadimpléncia.

C - Risco médio - cliente com solidez financeira razoavel, moderadas restri¢oes de mercado e
histérico moderado de inadimpléncia.

D - Risco alto - cliente com baixa solidez financeira, significativas restricées de mercado e historico
insatisfatorio de pagamento junto a Fibria.

Nenhum dos ativos financeiros totalmente adimplentes foi renegociado no tltimo exercicio.
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Caixa e equivalentes de caixa
Controladora Consolidado
Taxa média de
remuneracio 31de 31de 31de 31de
das aplicacoes marco dezembro marco dezembro
-% a.a. de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Caixa e bancos 1.267 8.890 42.432 77.506
Equivalentes de caixa
Em moeda estrangeira
Dep6sito a prazo fixo 0,47 708.022 353.957
Caixa e equivalentes de caixa 1.267 8.890 750.454 431.463

10

As aplicacoes financeiras em depositos de prazo fixo possuem alta liquidez, sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca

de valor.

Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios incluem ativos financeiros classificados como ativos financeiros

mantidos para negociacdo, conforme a seguir:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010

Titulos em moeda nacional
Publicos/compromissadas 366.374 627.052 366.374 627.052
Privados/compromissadas 902.312 955.568 1.028.653 1.013.883
Titulos e valores mobiliarios 1.268.686 1.582.620 1.395.027 1.640.935

As aplicacoes financeiras em titulos privados estao substancialmente representadas por Certificados de
Deposito Bancario (CDB) e possuem liquidez imediata e rendimentos atrelados a variacao do Certificado
de Depbsito Interbancario (CDI). Os titulos ptblicos estdo representados por Letras e Notas emitidos
pelo Tesouro Nacional. O rendimento médio da carteira é de 101,73% do CDI (101,5% em 2010).

Instrumentos financeiros derivativos

Inicialmente, apresentamos uma tabela detalhada de derivativos em aberto na data, organizada por

vencimento, contraparte, valor nocional e valor justo:
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31 de marco de 2011 31 de dezembro de 2010

Nocional -
milhares de
délares norte-

Nocional -
milhares de
délares norte-

40 de 90

Vencimento Contraparte -americanos Valor justo  -americanos Valor justo

Swap com verificacdo (call - venda)
Janeiro de 2014 Citibank 45.000 16.252 45.000 17.201

Swap LIBOR 3M x fixed
Fevereiro de 2014 Morgan Stanley 141.388 (4.741) 153.171 (6.138)
Fevereiro de 2014 Goldman Sachs 70.800 (2.483) 76.700 (3.202)
Julho de 2014 Goldman Sachs 87.500 (5.411) 87.500 (5.565)

Swap DI x US$
Setembro de 2018 Safra 243.314 61.345 246.612 39.886

Swap TJLP x US$
Junho de 2017 Citibank 73.677 1.488
Junho de 2017 Santander 114.715 2.507
Junho de 2017 HSBC 87.747 2.278

Non-deliverable forward (venda)
Janeiro de 2011 B. Espirito Santo 8.000 1.806
Janeiro de 2011 Bank of America 26.000 4.643
Janeiro de 2011 BNP Paribas 9.000 1.669
Janeiro de 2011 Goldman Sachs 5.000 377
Janeiro de 2011 HSBC 28.328 4.153
Janeiro de 2011 Ttat 15.000 909
Janeiro de 2011 Santander 18.700 1.939
Janeiro de 2011 Standard Bank 5.000 1.576
Fevereiro de 2011 B. Espirito Santo 8.000 2.316
Fevereiro de 2011 Bank of America 14.250 4.030
Fevereiro de 2011 BNP Paribas 6.500 2.153
Fevereiro de 2011 Citibank 5.000 389
Fevereiro de 2011 Deutsche 5.000 379
Fevereiro de 2011 Goldman Sachs 17.000 1.450
Fevereiro de 2011 HSBC 13.127 1.561
Fevereiro de 2011 Itaa 4.500 271
Fevereiro de 2011 Santander 17.000 2.712
Marco de 2011 B. Espirito Santo 7.000 1.745
Margo de 2011 Bank of America 17.500 4.460
Marco de 2011 BNP Paribas 11.000 957
Margo de 2011 Deutsche 15.000 1.145
Marco de 2011 Goldman Sachs 7.000 394
Margo de 2011 HSBC 9.376 2.534
Marco de 2011 Ttat 8.500 933
Margo de 2011 Standard Bank 7.000 2.231
Abril de 2011 B. Espirito Santo 7.000 2.265 7.000 1.756
Abril de 2011 Bank of America 4.200 513 4.200 230
Abril de 2011 BNP Paribas 21.250 7.289 21.250 5.740
Abril de 2011 Goldman Sachs 11.200 1.458 11.200 701
Abril de 2011 HSBC 6.450 881 6.450 445
Abril de 2011 Ttat 3.000 673 3.000 462
Abril de 2011 JP Morgan 4500 559 4.500 258
Abril de 2011 Santander 2.250 300 2.250 149
Abril de 2011 Standard Bank 14.000 5.464 14.000 4.428
Maio de 2011 B. Espirito Santo 5.000 1.125 5.000 765
Maio de 2011 BNP Paribas 18.000 3.039 18.000 1.771
Maio de 2011 Deutsche 15.200 2.028 15.200 969
Maio de 2011 Goldman Sachs 7.000 1.118 7.000 627
Maio de 2011 HSBC 3.500 569 3.500 324
Maio de 2011 Ttat 10.000 2.401 10.000 1.678
Maio de 2011 Santander 4.200 595 4.200 302
Junho de 2011 Bank of America 8.400 1.083 8.400 497
Junho de 2011 BNP Paribas 4.000 947 4.000 657
Junho de 2011 Deutsche 11.000 1.422 11.000 656
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31 de marco de 2011

31 de dezembro de 2010

Nocional -
milhares de
délares norte-

Nocional -
milhares de
délares norte-

Vencimento Contraparte -americanos Valor justo  -americanos Valor justo
Junho de 2011 Goldman Sachs 9.200 1.300 9.200 656
Junho de 2011 Ttat 6.000 1.342 6.000 909
Junho de 2011 Santander 10.000 2.381 10.000 1.656
Junho de 2011 Standard Bank 10.200 1.274 10.200 565
Junho de 2011 B. Espirito Santo 8.400 1.078 8.400 490
Junho de 2011 BNP Paribas 9.000 1.421 9.000 785
Junho de 2011 Deutsche 3.000 349 3.000 141
Junho de 2011 Goldman Sachs 8.000 1.042 8.000 483
Junho de 2011 Ttat 20.000 4.273 20.000 2.834
Junho de 2011 Santander 4.000 943 4.000 653
Junho de 2011 Standard Bank 7.000 894 7.000 406
Agosto de 2011 Bank of America 8.200 1.075 8.200 499
Agosto de 2011 BNP Paribas 13.000 1.951 13.000 1.032
Agosto de 2011 Deutsche 11.000 1.426 11.000 654
Agosto de 2011 HSBC 22.200 3.250 22.200 1.682
Agosto de 2011 Standard Bank 8.000 1.041 8.000 480
Setembro de 2011 B. Espirito Santo 4.200 517 4.200 222
Setembro de 2011 Bank of America 10.000 1.201 10.000 586
Setembro de 2011 BNP Paribas 7.000 1.056 7.000 559
Setembro de 2011 Deutsche 16.000 2.204 16.000 1.073
Setembro de 2011 HSBC 9.200 1.309 9.200 659
Setembro de 2011 Standard Bank 4.000 462 4.000 182
Outubro de 2011 Bank of America 9.000 1.187 9.000 551
Outubro de 2011 Citibank 4.000 494 4.000 212
Outubro de 2011 Deutsche 9.000 1.172 9.000 535
Outubro de 2011 Standard Bank 16.200 2.005 16.200 861
Novembro de 2011 Bank of America 10.000 1.301 10.000 592
Novembro de 2011 Standard Bank 21.200 2.624 21.200 1.123
Dezembro de 2011 Deutsche 12.500 1.021 5.000 212
Dezembro de 2011 Standard Bank 7.200 867 7.200 351
Dezembro de 2011 Standard Chatered 7.500 457
Janeiro de 2012 Santander 12.500 787
Janeiro de 2012 Deutsche 7.500 476
Janeiro de 2012 Santander 7.500 481
Janeiro de 2012 Standard Chatered 7.500 480

Opcoes (Risk Reversal)

Dezembro de 2011 Ttat 7.500 568
Dezembro de 2011 Ttau (7.500) (264)
Dezembro de 2011 Goldman Sachs 7.500 568
Dezembro de 2011 Goldman Sachs (7.500) (263)
Janeiro de 2012 Ttat 7.500 568
Janeiro de 2012 Ttat (7.500) (255)
Janeiro de 2012 Citibank 7.500 570
Janeiro de 2012 Citibank (7.500) (262)
Janeiro de 2012 Deutsche 7.500 576
Janeiro de 2012 Deutsche (7.500) (260)
Janeiro de 2012 Deutsche 7.500 577
Janeiro de 2012 Deutsche (7.500) (260)
152.058 132.972
Parcela circulante (*) 75.176 80.502
Parcela nao circulante 76.882 52.470

(*) Em 2010, o saldo da parcela circulante contempla as operagdes consolidadas. A diferenca em relagio ao balanco da
controladora refere-se ao swap contratado na Portocel, no valor de R$ 110, liquidado em 2011.
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Todas as operages em aberto em 31 de marco de 2011 sdo de balcao, registradas na CETIP, e

representam posicoes vendidas em dolares.

Nas tabelas a seguir sdo apresentados os mesmos derivativos, segregados por tipo de derivativo, aberto
por ponta ativa e passiva das operacoes (para contratos de swap), pela estratégia de protecao adotada

pela Companbhia e por cronograma de desembolso dos contratos.

Descricao por tipo de derivativo

Valor de referéncia (nocional) -

na moeda de origem Valor justo
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
Tipo do derivativo de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
NDF (US$) - venda 499.350 737.131 78.960 90.790
Swap JPY x USD (JPY) 4.754.615 4.754.615 16.252 17.201
Swap DI x USD (US$) 243.314 246.612 61.345 39.886
Swap LIBOR x Fixed (US$) 209.688 317.371 (12.635) (14.905)
Swap TJLP x USD (US$) 276.139 6.273
Swap (Risk Reversal) 45.000 1.863
152.058 132.972
Contratos abertos por ponta ativa
e passiva e tipo de contrato
Valor de referéncia (nocional) -
na moeda de origem Valor justo
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
Tipo do derivativo de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Contratos futuros
Hedge de fluxo de caixa (US$) 499.350 737.131 78.960 90.790
Contratos de swap
Posicao ativa
Iene fixo (iene para dolar) 4.754.615 4.754.615 105.584 112.182
Doélar LIBOR (LIBOR para Fixed) 209.688 317.000 472.738 509.000
Real CDI (real para délar) 416.067 422.000 491.325 485.000
Real TJLP (real para délar) 462.289 428.349
Posic¢ao passiva
Délar Fixo (iene para dolar) 45.000 45.000 (89.332) (95.000)
Délar Fixo (LIBOR para Fixed) 209.688 317.000 (485.373) (524.000)
Délar Fixo (real CDI para dolar) 243.314 247.000 (429.980) (445.000)
Délar Fixo (real TJLP para délar) 276.139 (422.076)
Total contratos de swap 71.235 42.182
Opcoes
Opcoes de dolar 1.863
152.058 132.972
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Valores justos e liquidados por
estratégia de protecao

Justo Valores pagos ou recebidos
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco marco
Tipo do derivativo de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Hedge cambial
Hedge de fluxo de exportacio 80.823 90.790 49.684 3.630
Hedge de divida 83.870 57.087 921 5.263
Hedge de taxa de juros
Hedge de divida (12.635) (14.905) (1.938) (2.804)
152.058 132.972 48.667 6.089
Valores justos por cronograma de
desembolsos e recebimentos
potenciais
Hedge cambial
de fluxo de Hedge cambial Hedge de taxa
exportacio de divida de juros Total
2011 80.822 (1.756) (7.706) 71.360
2012 (2.126) (4.106) (6.232)
2013 (1.986) (795) (2.781)
2014 34-434 (27) 34.407
2015 4.421 4.421
2016 5.740 5.740
2017 21.027 21.027
2018 24.116 24.116
80.822 83.870 (12.634) 152.058

O valor justo ndo representa a obrigacao de desembolso imediato ou recebimento de caixa, uma vez que
tal efeito somente ocorrera nas datas de verificagdo contratual ou de vencimento de cada operacao,
quando sera apurado o resultado, conforme o caso e as condi¢oes de mercado nas referidas datas.

Ressalta-se que todos os contratos em aberto em 31 de marco de 2010 sao operacoes de mercado de
balcao, registradas na CETIP, sem nenhum tipo de margem de garantia ou clausula de liquidacao
antecipada forcada por variacoes provenientes de Mark to Market (MtM).

A seguir, sdo descritos cada um dos derivativos vigentes e os instrumentos que sao objeto de protegao.

Non-Deliverable Forward (NDF)

A Fibria realizou vendas de futuro de délar convencional com o objetivo de proteger um percentual da

receita de exportacao, com alta probabilidade de ocorréncia, contra a oscilagdo do dolar.

Swap LIBOR x Fixed

A Fibria possui posi¢oes de swaps convencionais de LIBOR 3M x Fixed com o intuito de fixar o fluxo de

pagamento de dividas atreladas a uma taxa po6s-fixada.
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(iii) Swap JPY x US$

A Fibria possui posi¢oes de swaps convencionais de iene versus délar com o objetivo de eliminar a
exposicao em iene resultante da emissao de um bond nesta moeda. Tais swaps estdo atrelados as dividas
no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.

(iv) Swap DI x US$

A Fibria possui posi¢oes de swaps convencionais de Depositos Interbancarios (DI) versus dolar com o
objetivo de atrelar a divida em reais, atrelada ao DI, para uma divida fixa em délar. Tais swaps estdo
atrelados as dividas no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.

) Swap TJLP x US$

A Fibria possui posi¢oes de swaps convencionais de Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP ) versus dolar
com o objetivo de atrelar a divida em reais, indexada pela TJLP, para uma divida fixa em doélar. Tais
swaps estao atrelados as dividas no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.

(vi) Risk Reversal

A Fibria possui posi¢oes de risk reversal, uma operacao montada com a compra de opc¢ao de compra de
doélar (put) e a venda de opcao de venda de ddlar (call) nos mesmos montantes e datas de vencimento. A
diferenca entre os strikes da put (mais baixos) e do call (mais alto) junto com a receita projetada,
comprada em déblares, resulta em um piso e um teto para a cotacio de ddlar, estruturando uma operacao
chamada de Collar. O piso da cotacdo protege a receita de uma valorizacao do real. O teto limita uma
cotacdo de dolar, em contrapartida pela inexisténcia de custo inicial para entrada na operacgio de
protecao.

(vii) Apuracio do valor justo dos instrumentos
financeiros derivativos

A Fibria apura o valor justo de seus contratos derivativos e reconhece que tais valores podem ser
diferentes dos valores marcados a mercado (MtM), que representam o valor estimado para uma eventual
liquidacdo antecipada. Tal divergéncia pode ocorrer por condicoes de liquidez, spreads, interesse da
contraparte na liquidacao antecipada, dentre outros aspectos. Os valores calculados pela Companhia sao
também comparados com MtMs referenciais de bancos (contrapartes) e com célculos de uma
consultoria externa especializada.

A administracfo acredita que os valores obtidos para tais contratos, de acordo com os métodos descritos
a seguir, representam, da maneira mais fidedigna, seus valores justos.

Os métodos de apuracao do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos utilizados pela Fibria
para as operacoes de protecao, pautaram-se pela utilizacdo de procedimentos comumente utilizados no
mercado e concordantes com embasamentos tedricos amplamente aceitos.

Toda a metodologia de célculo de marcagdo a mercado e contabilizagdo adotados pela Companhia esta
descrita em manual especifico desenvolvido pela area de Riscos.

Para cada um dos instrumentos, descreve-se a seguir um resumo do procedimento utilizado para a
obtencao dos valores justos:
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Non-deliverable forward - é feita uma projecao da cotacio futura da moeda, utilizando-se das curvas
de cupom cambial e prefixada em reais para cada vencimento. A seguir, verifica-se qual a diferenca
entre esta cotacao obtida e a taxa que foi contratada. Tal diferenca é multiplicada pelo valor nocional

de cada contrato e trazida a valor presente pela curva prefixada em reais.

Contratos de swap - tanto o valor presente da ponta ativa quanto da ponta passiva sdo estimados
pelo desconto dos fluxos de caixa projetados pela taxa de juros de mercado da moeda em que o swap
é denominado. O valor justo do contrato é a diferenca entre essas duas pontas.

Opcoes - para o calculo do valor justo das opg¢oes foi utilizado o modelo de Garman Kohlhagen. Os
dados de volatilidades e taxas de juros foram obtidos da BM&FBOVESPA para apuracido dos valores

justos.

Nao fazemos a marcacao a mercado das operacgoes de aplicacbes financeiras em box em virtude do
entendimento que o produto final é enquadrado como uma aplicacdo de renda fixa, com rendimento

atrelado ao CDI, nfo existindo risco de variagdo cambial & Companbhia.

A marcacao do valor justo destes contratos de derivativos é classificada no nivel 2 de determinacao de

valor justo, conforme requerido pelo CPC 40/IFRS 7 topico 49. Vide Nota 5.3.

As curvas utilizadas para o calculo do valor justo estdo apresentados a seguir:

Curva de juro (Brasil)

Curva de juro (Estados Unidos)

Vértice Taxa (a.a.)
1M 0,24089%
6M 0,34112%
1A 0,48290%
2A 1,03096%
3A 1,61880%
5A 2,54756%
10A 3,75885%

Vértice Taxa (a.a.)
1M 11,7217%
6M 12,0289%
1A 12,2878%
2A 12,7687%
3A 12,8800%
5A 12,8508%
10A 12,7100%

Cupom de Ddlar Sujo

Vértice Taxa (a.a.)
1M 6,2647%
6M 3,5040%
1A 3,2386%
2A 3,4577%
3A 3,8366%
5A 4,5418%
10A 5,1562%
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Contas a receber de clientes

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
Tipo do derivativo de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Clientes no Pais 176.481 236.901 208.696 251.374
Clientes no exterior
Intercompanhia (*) 74 535.173
Demais 10.331 20.482 878.073 942.916
Provisao para deterioracao de
créditos a receber (54.943) (54.016) (57.041) (56.114)
131.943 738.540 1.029.728 1.138.176

(*) As contas a receber de clientes no exterior intercompanhias sio relativas aos embarques de celulose realizados
para a controlada Fibria Trading International KFT, que é responsavel pela administracao, comercializagao,
operacionalizacdo, logistica, controle e contabilizacdo dos produtos na Europa, Asia e América do Norte.

As contas a receber ndo possuem carater de financiamento e estdo avaliadas e registradas inicialmente
pelo valor justo.

Em 31 de marco de 2011, as contas a receber consolidadas de R$ 1.010.297 (31 de dezembro de 2010 -
R$ 1.067.228) estavam totalmente adimplentes.

Em 31 de marco de 2011, as contas a receber de clientes no valor de R$ 19.431 (31 de dezembro de 2010 -
R$ 70.948) encontram-se vencidas, mas nao sujeitas a provisao para deterioracao. A administracao
mantém procedimentos de cobranca e acredita que ndo incorrera em perdas nestes clientes. A analise de
vencimentos dessas contas a receber esta apresentada a seguir:

2011

Até dois meses 18.277
Mais de seis meses 1.154
19.431

Em 31 de marco de 2011, as contas a receber de clientes no total de R$ 57.041 (31 de dezembro de 2010 -
R$ 56.114), vencidas ha mais de seis meses, estavam provisionadas. As contas a receber individualmente
sujeitas a provisao para deterioracao referem-se principalmente aos clientes em cobranca judicial, com
baixa probabilidade de recuperacao dos créditos. Segundo avaliacdo, uma parcela das contas a receber
pode ser recuperada.
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As contas a receber consolidadas sdo mantidas nas seguintes moedas:

31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
Reais 208.696 251.374
Dolares norte-americanos 878.073 942.916
1.086.769 1.194.290
As movimentacgOes na provisao para impairment de contas a receber de clientes do Grupo sio as
seguintes:
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Em 12 de janeiro (54.016) (32.550) (56.114) (39.738)
Provisdo para impairment
de contas a receber (1.603) (24.950) (1.603) (27.047)
Contas a receber de clientes
baixadas durante o
exercicio como
incobraveis 676 1.678 676 8.595
Variacoes cambiais 270
Reclassificacao para ativos
mantidos para venda 1.806 1.806
Em 31 de marco (54.943) (54.016) (57.041) (56.114)

A constituicdo e a baixa da provisdo para contas a receber sujeitas a provisao para deterioragio foram
registradas no resultado do exercicio na rubrica "Despesas com vendas". Os valores debitados a conta de
provisao sdo geralmente baixados quando nao h4 expectativa de recuperagao dos recursos.

As outras classes de contas a receber de clientes e demais contas a receber ndo contém ativos sujeitos a
provisdo para deterioracao.

A exposicao maxima ao risco de crédito na data de apresentacao do relatério é o valor contéabil de cada
classe de contas a receber mencionada acima.
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Estoques
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Produtos acabados
Na fabrica/depositos 111.627 109.845 178.498 165.534
No exterior 532.567 435.456
Produtos em processo 29.714 26.113 38.302 30.688
Matérias-primas 189.359 161.133 203.145 260.187
Almoxarifado 46.088 45.364 102.550 101.572
Importacoes em andamento 14.878 12.108 16.676 14.422
Adiantamentos a fornecedores 3.353 5.885 3.099 5.982
395.019 360.448 1.164.837 1.013.841
Impostos a recuperar
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Impostos retidos e
antecipacoes de
impostos IRPJ e CSLL 186.862 204.248 228.318 251.688
ICMS sobre aquisicao de
imobilizado 17.915 22.789 20.427 25.433
ICMS e IPI a recuperar 461.464 457.910 567.319 557.457
PIS e COFINS a recuperar 237.133 192.699 565.915 520.339
Provisao para perda nos
créditos do ICMS (387.458) (382.783) (491.963) (481.527)
515.916 494.863 890.016 873.390
Parcela nao circulante 219.544 283.180 535.219 590.967
Parcela circulante 206.372 211.683 354.797 282.423

O Grupo vem acumulando créditos de ICMS com os Estados do Espirito Santo e do Mato Grosso do Sul
pelo fato de sua atividade, nesses Estados, ser preponderantemente exportadora. A administragio
revisou a perspectiva de realizagdo dos referidos créditos e constituiu provisdo integral do montante com
baixa probabilidade de realizacdo para sua unidade no Estado do Mato Grosso do Sul. Para a unidade do
Espirito Santo, foi constituida uma provisao parcial em razio da probabilidade de realizacao,
equivalente a aproximadamente 50% do saldo, uma vez que a administracao implementou acoes e vem

recuperando parcela destes tributos em sua operac¢io naquele Estado.
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Durante o exercicio encerrado em 31 dezembro de 2010, a Companhia apurou créditos de PIS e COFINS
sobre certos bens do ativo imobilizado, substancialmente sobre as plantas de Trés Lagoas, Jacarei e
Piracicaba, no montante de R$ 309.058 na planta de Trés Lagoas e R$ 47.272 nas plantas de Jacarei e
Piracicaba, os quais, para fins contabeis, foram registrados ao valor presente de R$ 233.399 e

R$ 37.216respectivamente, em contrapartida no ativo imobilizado.

A realizacao dos créditos, relativos aos impostos a recuperar ocorrera de acordo com a projegao
orcamentaria aprovada pela Administracdo, conforme demonstrado a seguir:

Consolidado
Montante Percentual
Nos proximos 12 meses 354.797 49
Em 2012 179.380 25
Em 2013 73.311 10
Em 2014 47.025 6
Em 2015 40.249 6
Em 2016 35.718 4
730.480 100
PIS E COFINS sobre ativo imobilizado (*) 159.536
Total dos impostos a recuperar 890.016

(*) Os créditos de PIS e COFINS remanescentes sobre o ativo imobilizado nao foram incluidos na
projecao, pois tornar-se-ao disponiveis ao longo da vida ttil dos ativos.

As movimentacg0Oes na provisao para impairment de impostos a recuperar da Companhia sdo as

seguintes:

31de 31de

marco dezembro

de 2011 de 2010
No inicio do periodo (481.527) (406.265)
Provisao para impairment de créditos gerados no periodo (17.800) (95.262)

Reversao da provisao por recuperacio do ativo 7.364 20.000
No final do periodo (491.963) (481.527)

A constituicio e a reversio da provisdo para impostos a recuperar elegiveis a provisao foram registradas
no resultado do exercicio como "Custo dos produtos vendidos". Os valores debitados a conta de provisao
sdo geralmente baixados quando nao h4 expectativa de recuperacio dos recursos.
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14 Tributos sobre o lucro

A Companbhia e suas controladas sediadas no Pais utilizam a sistematica do lucro real e calcularam e
registraram seus impostos com base nas aliquotas efetivas vigentes na data de elaboracéo das
informacdes financeiras intermediarias. Os créditos tributarios diferidos de imposto de renda e
contribuicio social sao decorrentes de prejuizos fiscais e de diferencgas temporarias referentes (a) ao
efeito da variacdo cambial apurada (sistematica de apuracao do imposto de renda e contribui¢io social
pelo regime de caixa - efeitos cambiais); (b) ajuste a valor justo dos instrumentos financeiros derivativos;
(c) provisoes nao dedutiveis até o momento da sua efetiva realizacio; (d) investimentos na atividade
rural e (e) diferencas temporéarias surgidas na aplica¢io dos CPCs.

Impostos 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, com base em
projecoes de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cenarios
economicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracoes.

A expectativa de realizacao dos créditos relativos ao prejuizo fiscal, a base negativa da contribuicao
social e as diferencas temporarias ocorrera de acordo com o cronograma a seguir:

Consolidado

Montante Percentual

Nos préximos 12 meses 186.633 16
Em 2012 160.146 13
Em 2013 137.564 11
Em 2014 101.118 8
Em 2015 88.023 7
Entre 2016 a 2018 262.564 23
Entre 2019 a 2021 262.458 22
1.198.506 100

Nos proximos 12 meses, esperamos realizar o montante de R$ 119.975 relativos aos impostos diferidos
passivos.

A movimentacao do saldo liquido das contas de imposto de renda diferido é a seguinte:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
No inicio do periodo 39.274 149.177 109.665 308.124
Resultado de imposto de renda e
contribuicdo social diferidos (31.165) (73.717) (34.525) (146.924)
Resultado de imposto de renda e
contribuicdo social diferidos
de operagdes descontinuadas (55.974) (38.387) (55.974) (38.384)
Variacao cambial (9.924) (10.920)
Outros 15.218 2.201 15.218 (2.231)
No final do periodo (32.647) 39.274 24.460 109.665
Impostos diferidos no ativo 791.009 932.908 1.198.506 1.332.025
Impostos diferidos no passivo (823.656) (893.634) (1.174.046) (1.222.360)
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Reconciliacio da despesa de imposto
de renda e contribuicio social
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Lucro antes do IR e da CSLL 177.400 (112.213) 179.084 (131.153)
Imposto de renda e contribuicao social
a taxa nominal - 34% (60.316) 38.152 (60.889) 44.592
Demonstrativo da origem da despesa
de imposto de renda efetiva
Efeito da equivaléncia
patrimonial 41.367 50.186 (17) (99)
Reversao de CSLL sobre o lucro
da exportacao (i) 82.922 82.922
Beneficio fiscal oriundo do
REFIS - Lei n© 11.941/09 (ii) 9.216 9.216
Tributacdo de lucro das
subsidiarias no exterior no
Brasil (2.199)
Diferenca de tributagao nas
subsidiarias no exterior 40.440 53.571
Efeito do aproveitamento fiscal
do 4gio da CONPACEL
amortizado contabilmente (23.777) (23.777)
Ajuste a valor presente -
aquisigdo de ac¢Oes Aracruz (6.933) (32.177) (6.933) (32.177)
Outros (3.084) (12.881) (3.764) (2.415)
Imposto de renda e contribuicao social
do periodo (31.165) 111.641 (31.163) 131.833
17,6 99,5 17,4 100,5

(b)

(i) Efeito da ndo incidéncia da Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido das receitas de exportacio relativo ao ano de 2003. Vide

Nota 22(a)( ii).

(ii) Beneficio fiscal relativo aos juros e a multa objeto do Programa de Recuperacao Fiscal (REFIS). Vide Nota 22(a)(vii).

Composicio dos saldos do imposto de
renda e contribuicio social diferidos

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Ativo
Prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicao social 297.623 359.580 659.034 709.497
Provisdo para contingéncias 56.025 57.346 78.194 77.400
Provisoes (impairment,
operacionais e perdas diversas) 201.682 327.039 315.599 356.184
Amortizacao fiscal do 4gio 145.679 188.943 145.679 188.944
Total 791.009 932.908 1.198.506 1.332.025
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Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Passivo
Depreciacao acelerada e incentivada 13.697 15.004
Variagdo cambial - tributacao
pelo regime de caixa
(MP ne 1.858-10/99 artigo 30) 393.496 452.754 409.767 465.657
Custos com reflorestamento ja
deduzido para fins fiscais 72.745 40.631 256.954 194.945
Valor justo dos ativos biolgicos 132.490 153.179 266.292 297.273
Efeito da combinagdo de negbcios
na aquisi¢ao da Aracruz 59.611 63.003 59.611 63.003
Diferimento de ganhos nos
contratos derivativos 51.700 45.173 51.700 45.173
Aproveitamento fiscal do agio nao
amortizado contabilmente 111.822 137.012 111.822 137.012
Outras provisoes 1.792 1.792 4.203 4.203
Total 823.656 893.634 1.174.046 1.222.360

Adicionalmente, a Companhia possui diferenca temporaria tributavel associada ao desagio na troca de
ativos com a International Paper, cujo passivo fiscal diferido, no valor de R$ 605.540, ndao foi
reconhecido, uma vez que todos os aspectos relativos a realizagdo destes ganhos estao sob controle da
administragao, que nao possui planos para a sua realizacao.

(c) Regime Tributario de Transicao (RTT)

Para fins de apuracdo do imposto de renda e da contribuigao social sobre o lucro liquido a Companhia e
suas controladas optaram pelo RTT, que permite a pessoa juridica eliminar os efeitos contabeis da Lei
ne 11.638/07 e da MP ne 449/08, convertida na Lei ne 11.941/09, por meio de registros no Livro de
Apuragao do Lucro Real (LALUR) ou de controles auxiliares, sem qualquer modificacao da escrituragao
mercantil, uma vez que o RTT tera vigéncia até a entrada em vigor de lei que discipline os efeitos fiscais
dos novos métodos contéibeis, buscando a neutralidade tributaria.

15 Transacodes e saldos relevantes com
partes relacionadas

(a) Sociedades relacionadas

A Companbhia é controlada através do Acordo de Acionistas celebrado entre a Votorantim Industrial S.A.
("VID"), que detém 29,34% das acGes e 0 BNDES Participacoes S.A. (BNDESPAR), que detém 30,42%
das agbes. As operacoes comerciais e financeiras da Companhia com suas subsidiarias, controladas,
empresas do Grupo Votorantim e outras partes relacionadas sao efetuadas a precos e condi¢ées normais
de mercado, contendo valores, prazos e taxas usuais, normalmente aplicados em transacoes com partes
nao relacionadas, e seus saldos estdo a seguir enumerados:
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(6)) Nos ativos e passivos

Transagoes com acionistas controladores
Votorantim Industrial S.A.
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social - BNDES

Transagbes com empresas controladas, controladas em
conjunto e coligadas

Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda.
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda.
Portocel - Porto Especializado Barra do Riacho
Fibria Trading International
Fibria Trading International
VOTO IV
Asapir Producao Florestal e Comércio Ltda.

Mucuri Agroflorestal S.A.

Empresas pertencentes ao Grupo econémico Votorantim
VOTO III

Votoner - Votorantim Comercializadora de Energia

Banco Votorantim S.A.
Companhia Nitro Quimica Brasileira

Anfreixo S.A.
Votorantim Cimentos S.A.
Companbhia Brasileira de Aluminio - CBA

Votorantim Cimentos S.A.

(i) No resultado do periodo

Transagoes com acionistas controladores
Votorantim Industrial S.A.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social - BNDES
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Saldos a receber (pagar)

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

Natureza de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Prestacdo de servigos (5) (283) (5) (283)

Financiamentos

Rateio de despesas
Compra de recebiveis
Servigos portuérios
Venda de celulose
Pré-pagamento

(1.478.755) __ (1.443.245)

(1.761.188) (1.754.267)

(1.478.760) _ (1.443.528)

(1.761.193) _ (1.754.550)

9.210 15.003

(239.997) (114.086)
245 202
11.371 535.173

intercompanhia (4.515.069) (4.442.825)
Empréstimo
Eurobond (333.512) (334.028)
Fornecimento de
madeira (35.488) (35.488) (12.869) (12.869)
Controlada (5.996) (5.996)
(5.109.236) (4.382.045) (12.869) (12.869)
Empréstimo
Eurobond (94.025) (99.320) (94.025) (99.230)
Fornecimento
de energia (1) (20)
Aplicacoes financeiras 191.706 194.767 194.174 194.767
Fornecimento
produtos quimicos (437) (352) (705) (590)
Fornecimento
de materiais (324) (261) (351) (400)
Arrendamento
de terras 8) (248) 8) (248)
Arrendamento
de terras (31) (31) (31) (31)
Outros 353 353 353 353
97.234 94.907 99.407 94.601
Receitas (despesas)
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
Natureza de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Prestacdo de
servigos (1.786) (921) (1.794) (921)
Financiamentos (34.502) (28.894) (45.622) (29.775)
(36.288) (29.815) (47.416) (30.696)
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TransagGes com empresas controladas, controladas em
conjunto e coligadas
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda.
Portocel - Porto Especializado Barra do Riacho
Fibria Trading International
Fibria Trading International

VOTO IV

Empresas pertencentes ao Grupo econémico Votorantim
VOTO III
Votoner - Votorantim Comercializadora de Energia

Banco Votorantim S.A.

Companhia Nitro Quimica Brasileira
Anfreixo S.A.

Votorantim Cimentos S.A.
Votorantim Metais Ltda.

Companhia Brasileira de Aluminio - CBA
Votorantim Cimentos S.A.

Receitas (despesas)

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marc¢o marco
Natureza de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Rateio de despesas (14.370) (40.599)
Servicos portuérios (4.980) (3.886)
Venda de celulose 695.265 727.569
Pré-pagamento
intercompanhia (45.633) (38.656)
Empréstimo
eurobond (4.222) (15.790)
626.060 628.638
Empréstimo
eurobond (3.011) (2.205) (3.011) (2.205)
Fornecimento de
energia (5.836) (4.585) (5.875) (4.609)
Aplicagoes
financeiras 4.922 3.943 4.993 4.735
Fornecimento
produtos
quimicos (1.256) (879) (2.049) (1.627)
Fornecimento de
materiais (1.110) (1.081) (1.549) (2.028)
Arrendamento de
terras (132) (237) (132) (237)
Arrendamento de
terras (1.739) (1.760) (1.739) (1.760)
Arrendamento de
terras (99) (99)
Venda de software 1 1 1 1
(8.161) (6.902) (9.361) (7.829)

Comentarios sobre as principais transacoes

e contratos com partes relacionadas

A seguir, apresentamos um resumo da natureza e condic¢oes das transagoes realizadas com as seguintes

partes relacionadas:

. Empresas que controlam a Companhia

mediante acordo de acionistas

A Companhia possui contratos celebrados com a VID relativos as prestacoes de servicos do Centro de
Solucoes Compartilhados (CSC), cujo objetivo € a terceirizagdo de servigos operacionais de atividades
administrativas, departamento de Pessoal, Back Office, Contabilidade, Tributos e Compartilhamento
da Infraestrutura de Tecnologia da Informacao entre as empresas do Grupo Votorantim, para o qual
existe um acordo técnico de nivel de servigos. Os contratos preveem uma remuneracgao global anual
de R$ 9.118 e possuem prazo de um ano, com renovagio anual mediante confirmacao formal das

partes.

Adicionalmente, a VID contrata diversos servicos relativos a assessorias técnicas, treinamentos,
compreendendo a preparacao e realizacao de programas de capacitacio e desenvolvimento gerencial,
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bem como a locagao de equipamentos e espago para a realizacao destes programas. Estes servi¢os sdo
contratados em favor de todo o Grupo Votorantim, de forma que a Fibria faz o reembolso destas
despesas, proporcionalmente a utilizacdo da Companhia destes servicos.

A Companhia possui contratos de financiamentos celebrados com o Banco Nacional do
Desenvolvimento Economico (BNDES), acionista controlador do BNDESPAR, com a finalidade de
financiamento de investimentos em infraestrutura, aquisicdo de maquinas e equipamentos, bem
como a ampliacdo e modernizacao de ativos fixos. O detalhamento dos saldos, condi¢des contratuais
de rescisao e garantias estao descritos na Nota 21(e).

A administracdo entende que estas transacoes foram celebradas em termos equivalentes aos que
prevalecem nas transagdes com partes independentes baseada em levantamentos técnicos realizados
quando da contratacdo destas operacoes.

. Empresas controladas, controladas
em conjunto e coligadas

A Companhia compartilha sua estrutura administrativa com sua controlada Fibria MS e
mensalmente efetua o rateio destas despesas administrativas contra esta controlada, sobre o qual ndo
ha inclusdo de qualquer margem. Estas operacoes possuem prazo médio de recebimento de 9o dias.
As demais controladas com operacao possuem corpo administrativo e nao € necessario o rateio destas
despesas. Houve também compra de recebiveis de exportacdo intercompanhia desta controlada com
a finalidade de vincular embarques de exportacdo. O prazo de liquidagao destas operagoes é
dezembro de 2011 e remuneracao de 1% ao ano.

A companhia realiza o escoamento de sua produc¢do da Unidade Aracruz mediante a contratagio de
servigos portuarios com sua controlada Portocel - Porto Especializado Barra do Riacho. Este porto é
de propriedade conjunta da Companhia com a Cenibra - Celulose Nipo-Brasileira, que detém
participacio de 49%. Os precos e condicoes das transagdes realizadas sao idénticos para os dois
acionistas, mediante acordo entre as partes.

A Companhia mantém saldo de contas a receber relativo a venda de celulose realizados para a
controlada Fibria Trading International KFT, que é responsavel pela administracdo, comercializacao,
operacionalizacio, logistica, controle e contabilizacdo dos produtos na Europa, Asia e América do
Norte. Os precos e prazos de venda de celulose para esta controlada seguem um planejamento
estratégico e financeiro da Companhia e respeitam os limites fiscais de preco de transferéncia.

Adicionalmente, a Companhia contratou operagoes financeiras de pré-pagamento de exportacao
intercompanhia com esta controlada, indexado a taxa de mercado LIBOR trés meses e spread médio
de 3,8% a.a., com pagamento de principal e juros trimestralmente e vencimento final em 2017.

Em 24 de junho de 2005, a Companhia contratou empréstimos com sua controlada em conjunto
VOTO 1V, no montante de US$ 200.000 mil, remunerada a taxa de 8,5% a.a.

Em 27 de julho de 2005, a Companhia firmou um contrato de compra com a controlada em conjunto
Asapir Producao Florestal e Comércio Ltda., tendo como objeto a compra 571.343,37 m3 de madeira

sem casca, cujo prego total acordado foi de R$ 14.000 e prazo de sete anos e seis meses. A liquidacao
deste contrato dar-se-4 com a entrega de madeira.
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. Empresas pertencentes ao Grupo
econdmico Votorantim

Em 16 de janeiro de 2004, a Companhia contratou empréstimos com sua subsidiéria integral da
VPAR, a VOTO III no montante de US$ 45.000 mil, remunerada a taxa de 4,25% a.a.

A Companhia possui contrato de compra e venda de energia elétrica Votener - Votorantim
Comercializadora de Energia Ltda., para atendimento de suas unidades consumidoras de Jacarei e
Piracicaba. O valor total contratado totaliza aproximadamente R$ 104.000, garantindo 787.000
megawatts/hora e possui prazo de duragao de cinco anos, encerrando em 31 de dezembro de 2014.
Em caso de rescisao contratual, a parte solicitante ficara obrigada a liquidar 50% do saldo
remanescente do contrato.

A Companhia mantém aplicacoes em certificados de depdsitos bancarios e operacoes
compromissadas emitidos pelo Banco Votorantim S.A., cuja remuneracao média é 104,3% do CDI e
vencimento final em 27 de setembro de 2011. A Companhia administra as aplicagoes financeiras
procurando garantir eficiéncia na rentabilidade e garantia de liquidez, com base na Politica de Gestao
de Caixa e de acordo com praticas de mercado. O acordo de acionistas limita aplicacoes financeiras
com partes relacionadas em R$ 200 milhGes.

Em 10 de janeiro de 2009, a Companhia firmou contrato de compra da matéria-prima "Acido
Sulfarico 98%" com a Cia. Nitroquimica Brasileira, no valor total aproximado de R$ 19.000,
garantindo o fornecimento de 72.000 toneladas do acido, pelo prazo de cinco anos, com vencimento
final em 31 de dezembro de 2013. Em caso de rescisdo contratual ndo ha previsdo de multas, mas
somente liquidacgao das faturas pendentes.

Em 22 de abril de 2008, a Companhia firmou acordo de fornecimento de materiais elétricos,
materiais de fixagao e vedacao, equipamentos de protecao entre outros, com a Anfreixo S.A.,
garantindo o fornecimento destes itens, com vigéncia final em dezembro de 2012. Este acordo nio
prevé quantidades fixas a serem adquiridas. Foram contratados também servigos de manutencao de
cadastro de materiais e saneamento, por um prazo de 36 meses, com vencimento final em 2 de
janeiro de 2013, no valor total de R$ 1.700. Em caso de rescisdo contratual ha previsdo de multa
fixada em 50% das parcelas vincendas do contrato a parte solicitante.

A Companhia mantém contratos de arrendamento de terra, em uma area estimada de 22.400
hectares de fazendas, com a Votorantim Metais Ltda., cujo vencimento final dar-se-4 em 2019 e 0
volume financeiro estimado do contrato é de R$ 76.496.

A Companhia mantém contratos de arrendamento de terra, em uma area estimada de 2.062 hectares
de fazendas, com a Companhia Brasileira de Aluminio - CBA, cujo vencimento final dar-se-4 em 2023
e o volume financeiro estimado do contrato é de R$ 4.062.

No trimestre encerrado em 31 de marcgo de 2011 e no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010,

nao foram reconhecidas quaisquer provisio para perdas em relacao aos ativos mantidos com partes
relacionadas.
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(b) Remuneracido dos administradores

A verba global e anual autorizada pela Assembleia Geral Ordinaria de 28 de abril de 2011 para
remuneracdo da Diretoria Executiva, Conselho de Administracio e Conselho Fiscal para o exercicio
de 2011, foi de R$ 37.491. As despesas com remuneracio dos executivos e administradores da
Companbhia e suas controladas, incluindo todos os beneficios, sdo resumidas conforme a seguir:

31de 31de

marco marco

de 2011 de 2010

Beneficios de curto prazo aos administradores 5.009 6.324
Beneficios de rescisao de contrato de trabalho 3.697
5.009 10.021

Os beneficios de curto prazo incluem remuneragao fixa (salarios e honorarios, férias e 132 salério),
encargos sociais (contribuicoes para a seguridade social - INSS, Fundo de Garantia do Tempo de Servigo
(FGTS)), programa de remuneragoes variaveis. No terceiro trimestre de 2010, a Companhia aprovou o
programa de remuneracao baseado em direitos de valorizacao de acoes (Nota 26).

Os valores de beneficios de curto prazo a empregados e administradores nao incluem os membros dos
Comités de Auditoria e Risco, Financas, Pessoas e Remuneracio e Sustentabilidade, no montante de
R$ 166 em 2011 (R$ 665 em 31 de marco de 2010).

A Companhia ndo tem nenhuma obrigac¢ao adicional de p6s-emprego, bem como nao oferece outros
beneficios, como licenca por tempo de servigo.

16 Investimentos em controladas e
coligadas
(a) Abertura dos investimentos
Nossa participacio
31de 31de
dezembro marco
31 de marco de 2011 de 2010 de 2010
Informacoes das
controladas
No No No No
Patriménio Resultado patriménio resultado patriménio resultado
liquido do periodo Percentual liquido do periodo liquido do periodo
Controladora
Fibria-MS Celulose Sul Mato-

-Grossense Ltda. 4.773.869 (13.332) 100 4.773.869 (13.332) 4.787.201 (52.675)
Alicia Papéis S.A. (i) 81
Veracel Celulose S.A. 2.896.942 (9.234) 50 1.448.471 (4.618) 1.453.888 (1.735)
Normus Empreendimentos e

Participagoes Ltda. 1.119.706 72.401 100 1.119.706 72.401 1.047.306 99.317
Fibria Trading International KFT 2.153.640 129.631 48,30 1.040.208 62.612 977.596 77.169
Mucuri Agroflorestal S.A. 76.175 100 76.175 76.175
Portocel - Terminal Especializado

Barra do Riacho S.A. 50.925 3.054 51 25.972 1.558 24.414 1.303
Asapir Producio Florestal e

Comércio Ltda. 52.566 527 50 26.283 263 26.020 (223)
Fibria Celulose (USA) Inc. 26.466 317 100 26.466 317 26.149 7.299

57 de 90

PAGINA: 104 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

Notas Explicativas

(b)

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Versdo: 1

VOTO - Votorantim Overseas
Trading Operations IV Limited

Aracruz Produtos de Madeira S.A.

Riocell Limited.

Newark Financial Inc. (ii)

Fibria Overseas Finance Ltd.

Fibria International GmBH.

Fibria Terminais Portuarios Ltda.

Projetos Especiais e
Investimentos S.A.

Outros investimentos

Mais-valia de ativos na aquisi¢do
da Aracruz alocados as
controladas Veracel Celulose,
Mucuri Agroflorestal, Portocel

Total do investimento da controladora

Consolidado
Aracruz Produtos de Madeira S.A.
Outros investimentos

Total do investimento

Nossa participacio

31de 31de
dezembro marco
31 de marco de 2011 de 2010 de 2010
Informacoes das
controladas
No No No No
Patrimoénio Resultado patrimonio resultado patriménio resultado
liquido do periodo Percentual liquido do periodo liquido do periodo
41.679 117 50 20.839 58 20.781 873
23.605 (154) 33,33 7.868 (51) 7.920 (291)
964 (22) 100 964 (22) 986 (6)
1.100 (796) 100 1.100 (796) (518.790) (13.934)
(618) (513) 100 (618) (513) (105) 22.916
25.607 4.561 100 25.607 4.561 21.046 7.733
342 4 100 342 4
2.456 (775) 100 2.546 (775) 3.322 (222)
154 395
8.595.952 121.667 7.954.304 147.605
793.572 798.589
9.389.524 121.667 8.752.893 147.605
7.868 (51) 7.920 (291)
140 381
8.008 (51) 8.301 (291)

(i) Em 30 de setembro de 2010, a Companhia incorporou o acervo liquido contabil da controlada Alicia Papéis S.A.

(ii) No trimestre findo em 31 de marco de 2011, a Companhia realizou aporte de capital para esta controlada, com o objetivo de liquidar passivos

financeiros intercompanhia.

InformacGes sobre as empresas controladas

Conforme requerimentos de divulgacao de informagoes sobre empresas controladas e coligadas,
apresentamos a seguir, um resumo das seguintes informacgoes financeiras selecionadas de nossas
controladas em 31 de mar¢o de 2011:

Controladoras

Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense

Veracel Celulose

Normus Empreend. e Participagdes
Fibria Trading International
Mucuri Agroflorestal

Portocel - Term. Esp. Barra do Riacho
Asapir Producio Florestal e Comércio

Fibria Celulose (USA) Inc.

VOTO - Voto Overseas Trading Oper.
Riocel Limited

Newark Financial Inc.

Fibria Overseas Financial

Projetos Especiais Investimentos
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Ativos Passivos Receitas
totais totais liquidas
5.897.184 1.123.314 266.456
3.712.201 879.154 183.647
1.119.806 100
6.873.763 4.720.123 1.326.573
76.191 17
136.015 85.090 22.473
73.489 20.923
347.123 320.657 272.228
689.573 647.894
979 15
1.100
4.156.077 4.156.695
6.299 3.752 3.060
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Ativos Passivos Receitas
totais totais liquidas
Fibria Terminais Portuarios 343 1
Fibria International GmbH 2.954.024 2.928.417
() Apresentamos a seguir a movimentacao dos investimentos nos periodos divulgados:
31de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010
No inicio do periodo 8.752.893 11.330.192
Equivaléncia patrimonial 121.667 706.587
Aporte de capital 520.685 225.373
Dividendos recebidos (301.083)
Amortizacao de mais-valia de controladas (5.018) 3.513
Incorporagao do acervo liquido da Alicia Papéis S.A. (Nota 1(c)) (3.204.978)
Outros (703) (6.711)
No final do periodo 9.389.524 8.752.893
17 Imobilizado
(a) Controladora
31de
dezembro
Taxa média 31 de marco de 2011 de 2010
anual de
depreciacio Depreciacao
-% Custo acumulada Liquido Liquido
Terrenos 1.086.877 1.086.877 1.093.572
Imoveis 4 1.867.490 869.022 998.468 1.007.349
M4quinas, equipamentos e instalagGes 5,5 8.263.004 4.084.357 4.178.647 4.204.972
Adiantamento a fornecedores 277.040 277.040 261.482
Obras em andamento 251.465 251.465 208.778
Outros 205.692 179.319 26.373 32.893
11.951.568 5.132.698 6.818.870 6.899.046
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Versdo: 1

Consolidado

Terrenos
Imoveis

Maéquinas, equipamentos e instalacdes

Adiantamento a fornecedores
Obras em andamento
Outros

Conciliacido do valor contabil no

inicio e no final do periodo

Saldo em 31 de dezembro de 2009

Adigoes

Baixas

Depreciacao

Créditos de PIS e COFINS

Incorporagéo da controlada
Alicia papéis

Reclassificagdo de ativos
mantidos para a venda
(CONPACEL e KSR)

Transferéncias e outros

Saldo em 31 de dezembro de 2010
Adigoes
Baixas
Depreciacao
Transferéncias e outros

Saldo em 31 de marco de 2011
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31de
dezembro
Taxa média 31 de marco de 2011 de 2010
anual de
depreciacio Depreciacao
-% Custo acumulada Liquido Liquido
2.110.426 2.110.426 2.119.325
4 2.623.641 1.013.746 1.609.895 1.618.144
5,5 13.365.208 4.914.696 8.450.512 8.516.831
290.369 290.369 280.455
311.803 311.803 391.667
252.145 202.312 49.833 53.009
18.953.592 6.130.754 12.822.838 12.979.431
Controladora
Maquinas,
equipamentos Adiantamento Obras em
Terrenos Imoveis e instalacoes afornecedores andamento Outros Total
1.221.448 634.823 1.974.433 275.718 302.424 40.694 4.449.540
10 7.866 234.300 102.979 3.057 348.212
(9-824) (34) (7.925) (21.233) (1.928) (918) (41.862)
(64.180) (314.035) (20.172) (398.387)
(6.456) (23.898) (6.862) (87.216)
1.310 434.527 2.542.917 2.978.754
(117.812) (80.047) (185.488) (7.615) (16.406) (4.706) (412.074)
(1.550) 88.706 211.102 (219.688) (81.429) 14.938 12.079
1.093.572 1.007.349 4.204.972 261.482 298.778 32. 893 6.899.046
3.163 15.752 82.144 1.164 102.223
(8.796) (6.884) (1.492) (144) (17.316)
(19.525) (95.682) (2.701) (117.908)
2.101 17.528 67.686 (194) (129.457) (4.839) (47.175)
1.086.877 998.468 4.178.647 277.040 251.465 26.373 6.818.870
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financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Consolidado
Maquinas,
equipamentos Adiantamento  Obras em
Terrenos Iméveis e instalacoes afornecedores andamento Outros Total
Saldo em 31 de dezembro de 2009 2.248.725 1.707.722 9.180.472 281.823 555.607 62.682 14.037.031
Adigoes 560 11 10.103 268.167 202.304 4.208 485.353
Baixas (13.367) (3-580) (12.364) (21.333) (1.928) (1.406) (53.978)
Depreciacido (117.782) (747.826) (20.189) (885.797)
Créditos de PIS e COFINS (25.287) (228.294) (16.034) (269.615)
Reclassificagdo de ativos
mantidos para a venda
(CONPACEL e KSR) (117.812) (80.047) (185.488) (7.615) (16.406) (4.706) (412.074)
Transferéncias e outros 1.219 137.107 500.228 (240.587) (331.876) 12.420 78.511
Saldo em 31 de dezembro de 2010 2.119.325 1.618.144 8.516.831 280.455 391.667 53.009 12.979.431
Adigoes 4.401 17.672 102.177 1.393 125.643
Baixas (9.310) (6.884) (5.962) (147) (22.303)
Depreciacao (31.136) (172.752) (4.250) (208.138)
Transferéncias e outros 411 29.771 107.994 (7.758) (182.041) (172) (51.795)
Saldo em 31 de marc¢o de 2011 2.110.426 1.609.895 8.450.512 290.369 311.803 49.833 12.822.838

O saldo de obras em andamento é composto substancialmente por projetos de expansao e otimizagao
das unidades industriais da Fibria, sendo R$ 58.665 em Jacarei, R$ 3.629 em Piracicaba, R$ 53.327 por
projetos da area florestal, R$ 27.193 da Fibria-MS, R$ 110.741 na unidade Aracruz e R$ 24.811 em
Veracel.

Os encargos financeiros sobre empréstimos capitalizados no periodo foram calculados com base no
custo médio ponderado da divida elegivel. No segundo semestre de 2010, a taxa utilizada foi de
6,04% a.a., e, conforme politica interna, foi revisada no més de janeiro de 2011, sendo alterada para
5,67% a.a. A reducdo na taxa reflete os esforcos da Administracao em reduzir o custo financeiro da
Companhia.

Os montantes referentes a despesa de depreciacio foram debitados ao resultado nas rubricas de custo
dos produtos vendidos, despesas comerciais e administrativas e estio demonstrados na Nota 29.

O montante consolidado relativo aos ativos dados em garantias de empréstimos est4 descrito na Nota 21.

(d) Acordos de arrendamento financeiro
e operacional

As operacgoes de arrendamento mercantil financeiro e contratos que ndo tenham a forma legal de
arrendamento, mas transferem o direito de usar um ativo em troca de um pagamento ou de uma série de
pagamentos estdo relacionados com a compra de equipamentos florestais para corte e transporte de
madeira e também para a compra de equipamentos industriais para processamento de produtos
quimicos e oxigénio. O cronograma de desembolsos futuros esta detalhado na Nota 5.1(c). O saldo
contabil destes ativos, classificados substancialmente na rubrica "M4quinas, equipamentos e
instalacdes" em 31 de marco de 2011 e em 31 de dezembro de 2010 é apresentado a seguir:
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Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

31 de marco de 2011 31 de dezembro de 2010

Versdo: 1

Depreciacao Saldo Depreciacao Saldo
Custo acumulada liquido Custo acumulada liquido
M4quinas florestais 44.519 20.131 24.388 51.530 20.648 30.881
Plantas quimicas e de oxigénio 88.990 11.360 77.630 88.990 9.940 79.049
133.509 31.491 102.018 140.520 30.588 109.930
A Companbhia arrenda areas de plantio de madeira com base em arrendamentos operacionais de
terceiros como uma fonte de matérias-primas para os produtos. Os arrendamentos sdo geralmente
efetuados pelo prazo de 21 anos. Os pagamentos de arrendamentos, equivalentes a 30% do valor de
mercado da madeira colhida na propriedade, sdo efetuados ap6s cada colheita. Garantimos ao
arrendador um pagamento minimo pela colheita.
Em 31 de marco de 2011, os pagamentos minimos de arrendamentos operacionais futuros serao
os seguintes:
Arrendamentos
Anos de terras
2011 48.464
2012 a 2014 95.891
2015 a 2017 95.891
Acima de 2018 307.853
548.099

Ativos biolégicos

Os ativos biologicos da Companhia estdo representados pelas florestas em formagao, destinadas ao
fornecimento de madeira para a producao de celulose. As florestas em formacido encontram-se
localizadas nos Estados de Sdo Paulo, Mato Grosso do Sul, Espirito Santo, Rio Grande do Sul e Bahia.

A conciliacdo dos saldos contabeis no inicio e no final do periodo € a seguinte:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
No inicio do periodo 2.376.015 2.621.315 3.550.636 3.791.084
Variagoes no valor justo
Cortes efetuados no periodo (166.154) (559.076) (246.862) (851.681)
Adicoes 89.783 432.164 138.235 642.567
Alteracdo no valor justo 13.082 92.319
Baixas (1.213)
Transferéncias de adiantamento a fornecedores 41.462 20.295 56.357 37.112
Reclassificacio de ativos mantidos para a venda
(CONPACEL e KSR) (160.765) (160.765)
2.341.106 2.376.015 3.497.153 3.550.636
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Na determinacdo do valor justo dos ativos biologicos, as projecoes estao baseadas em um tnico cenério
projetivo, com produtividade e 4rea de plantio (cultura de eucalipto) para um ciclo de corte de seis a sete
anos e uma area aproximada de 571.550 hectares em 31 de marco de 2011.

O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das areas objeto de
avaliacdo. O volume de producdo de "madeira em pé" de eucalipto a ser cortada foi estimado
considerando a produtividade média por m3 de madeira de cada plantacao por hectare na idade de corte.
A produtividade média varia em funcao do material genético, condi¢oes edafo-climéticas (clima e solo) e
dos tratamentos silviculturais. Este componente de volume projetado consiste no Incremento Médio
Anual (IMA) por regiao e a média utilizada foi de 42,08 m3/hectare.

O preco liquido médio de venda considerado foi de R$ 50,05/ms3 e foi projetado com base no preco
estimado para eucalipto no mercado local, em estudo de mercado e amostras de algumas pesquisas de
transacoes, ajustado para refletir o preco da "madeira em pé" por regido. O custo-padrao médio
estimado contempla gastos com as atividades de rogada, controle quimico de matocompeticdo, combate
a formigas e outras pragas, adubamento, manutencio de estradas, insumos e servicos de mao de obra.
Foram também considerados os efeitos tributarios com base nas aliquotas vigentes, bem como os ativos
que contribuem, tais como o ativo imobilizado e terras proprias, considerando uma taxa média de
remuneracio para estes ativos de 5,5% a.a. A taxa de desconto utilizada foi de 13,2% antes do imposto de
renda.

A avaliacdo dos valores justos dos ativos biologicos em 31 de dezembro de 2010 foi realizada pela
Administragao, com o suporte de consultores especializados. A Administracao entende que as premissas
utilizadas no exercicio encerrado em 2010 podem ser assumidas em 31 de marc¢o de 2011, portanto nao
houve ganhos ou perdas decorrentes da alteracdo do valor justos a ser registrada.

A Companhia ndo possui ativos biologicos dados em garantia no perido encerrado em 31 de marco
de 2011.

Nossas operacoes de florestamento estdo sujeitas a varios riscos ambientais que procuramos reduzir,
aplicando rigidos procedimentos operacionais e efetuando investimentos em equipamentos e sistemas
de controle de poluicao. Os gastos continuos para cumprimento das leis ambientais sdo levados ao
resultado quando incorridos, e 0os novos equipamentos e sistemas sdo capitalizados. Em nossa opinido,
no momento ndo ha necessidade de constituir provisao para perdas relacionadas com questoes
ambientais, com base nas leis e regulamentos atualmente vigentes no Brasil.
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Intangivel
Controladora
31de
dezembro
Taxa 31 de marco de 2011 de 2010
anual de
depreciacio Amortizacio
-% Custo acumulada Liquido Liquido
Desenvolvimento e implantacio de sistemas 20 189.951 134.884 55.067 56.959
Intangiveis adquiridos na combinacao de negdcios
Data-base 10 456.000 102.600 353.400 364.800
Patente 15,9 129.000 46.226 82.774 87.910
Relacionamento fornecedor
Oleo diesel e alcool 20 29.000 14.812 14.188 15.834
3 Produtos quimicos 6,3 165.000 23.389 141.611 144.210
Agio fundamentado na expectativa de rentabilidade
futura
Aracruz 4.230.450 4.230.450 4.230.450
5.199.401 321.911 4.877.490 4.900.163
Consolidado
31de
dezembro
Taxa 31 de marco de 2011 de 2010
anual de
depreciacao Amortizacao
-% Custo acumulada Liquido Liquido
Desenvolvimento e implantagdo de sistemas 20 204.280 143.415 60.865 63.239
Intangiveis adquiridos na combinacao de negocios
Data-base 10 456.000 102.600 353.400 364.800
Patente 15,9 129.000 46.226 82.774 87.910
Relacionamento fornecedor
Oleo diesel e alcool 20 29.000 14.812 14.188 15.834
3 Produtos quimicos 6,3 165.000 23.389 141.611 144.210
Agio fundamentado na expectativa de rentabilidade
futura
Aracruz 4.230.450 4.230.450 4.230.450
5.213.730 330.442 4.883.288 4.906.443
Conciliacio do valor contabil no inicio
e no final do periodo
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
No inicio do periodo 4.900.163 5.437.905 4.906.443 5.443.354
Amortizacdo de data-base, patentes e fornecedores (20.781) (83.123) (20.781) (83.123)
Destinagdo do 4gio CONPACEL para o grupo de ativos mantidos
para a venda (Nota 35) (475.413) (475.413)
Movimentacdo liquida de softwares (1.892) 20.794 (2.374) 21.625
No final do periodo 4.877.490 4.900.163 4.883.288 4.906.443

A amortizacao dos ativos intangiveis foi reconhecida nas rubricas "Despesas gerais e administrativas" e

"Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas".
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Teste do agio para verificacido
de impaiment

A Companhia avaliou em 31 de dezembro de 2010 a recuperacao do valor contabil do agio com base

no seu valor em uso, utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado para a Unidade Geradora de
Caixa (UGC). O processo de estimativa do valor em uso envolve a utilizacao de premissas, julgamentos e
estimativas sobre os fluxos de caixa futuros e representa a melhor estimativa da Companhia aprovada
pela Administracao. O teste de recuperacao do ativo da Companhia nao resultou na necessidade de
reconhecimento de perdas por reducao do valor recuperavel.

A Administracio acredita que ndo houve alteracoes nas premissas utilizadas na avaliacao realizada
naquela época, portanto, nao houve necessidade de atualizacdo do teste em 31 de marco de 2011.

O agio é alocado as UGCs identificadas, conforme demonstrado:

31 de 31de
marco dezembro
de 2011 de 2010

Agio decorrente da aquisicio
Aracruz 4.230.450 4.230.450
4.230.450 4.230.450

A metodologia aplicada para determinar o valor da UGC é o fluxo de caixa descontado, também
conhecido como Discounted Cash Flow (DCF). O conceito basico desta metodologia resume-se na
determinacao dos fluxos de caixa livres em um periodo determinado, em funcao:

do resultado operacional;

do retorno ao resultado operacional da depreciacao sobre o ativo imobilizado, apropriada ao
resultado do exercicio;

da necessidade liquida de capital de giro incremental, determinada em funcao do ciclo financeiro da
Companhia.

Os saldos de caixa por periodo sao calculados a valor presente, descontados através da aplicacdo da taxa
que determina o Custo Médio Ponderado de Capitais (Weighted Average Cost of Capital (WACC)). Esta
taxa considera diversos componentes do financiamento, divida e capital proprio utilizados pela
Companhia para financiar suas atividades. O custo do capital préprio da Fibria foi calculado pelo
método CAPM (Capital Asset Pricing Model).

Foi considerado um periodo de fluxo de caixa de cinco anos de acordo com as projecées da Companhia,
acrescidos do valor residual calculado pela perpetuacio do saldo de caixa no quinto ano, descontado ao
valor presente pelo WACC diminuido da expectativa de crescimento do PIB.
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As principais premissas utilizadas nos calculos do valor em uso em 31 de dezembro de 2010, para a UGC,
sdo as que seguem:

2010
Resultado operacional - % (i) 29,8
Perpetuidade - "g" - % (ii) 0,74
Taxa de desconto - WACC - % (iii) 8,38

(i) Margem bruta, média do periodo orgado de cinco anos.
(ii) Taxa de crescimento do fluxo de caixa em perpetuidade.
(iii) A taxa de desconto foi calculada antes dos impostos.

A Administracio determinou a margem bruta or¢ada com base no desempenho passado e em suas
expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento médias ponderadas utilizadas
sdo consistentes com as previsoes incluidas nos relatérios do setor. As taxas de desconto utilizadas
correspondem as taxas antes dos impostos e refletem riscos especificos em relacdo aos segmentos
operacionais relevantes.

20 Adiantamentos a fornecedores -
Programa Produtor Florestal

O Programa Produtor Florestal é uma parceria com produtores rurais, iniciada em 1990 no Estado do
Espirito Santo e ampliada para outros Estados, como Bahia, Minas Gerais, Rio Grande do Sul e, mais
recentemente, Rio de Janeiro, destinado ao plantio de florestas de eucaliptos nas terras dos parceiros.
Pelo programa, a Companhia disponibiliza tecnologia, assisténcia técnica, insumos e recursos
financeiros, de acordo com a modalidade do contrato, garantindo, dessa forma, insumos de madeira
para sua producao de celulose. Estes adiantamentos serao reembolsados pela entrega de madeira por
parte dos produtores florestais (fomentados). Demonstramos a seguir uma movimentacao do saldo no
inicio e final dos periodos apresentados:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

de 2011 de 2010 de 2011 de 2010

No inicio do periodo 565.358 600.421 693.490 720.127
Adiantamentos realizados 6.703 20.788 9.118 29.214
Colheita (17.180) (55.851) (17.180) (55.851)
No final do periodo 554.881 565.358 685.428 693.490
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Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Encargos 31de 31de 31de 31de
anuais marco dezembro marco dezembro
Modalidade/finalidade médios - % de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Circulante
Em moeda estrangeira
Créditos de exportacdo (pré-pagto.) 4,4 3.990 4.296 41.459 42.967
Bonds - VOTO IV 8,5 5.403 788 7.691 788
Eurobonds (emitidos pela VOTO III) 4,3 803 1.875 803 1.875
Eurobonds (emitidos pela Fibria Overseas) 7,6 98.069 34.558
Créditos de exportacdo (ACC/ACE) 2,0 605 26.018 50.444 66.693
FINIMP 1,5 2.417 2.417
Leasing 2,9 3.112 2.381 5.848 4.189
Crédito de exportacio (Finnvera) 4,7 35-279 39.089
EIB Eurpo Inv. Bank 0,9 2.716 4.178
13.913 37.775 242.309 196.754
Em moeda nacional
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES)
TJLP 8,6 206.060 205.986 206.880 204.972
Cesta de moedas 7,5 15.995 16.220 41.283 41.996
Nota de crédito rural 9,6 20.611
NCE em reais 11,8 34.550 45.284 55.226 63.246
Fundo Centro-Oeste 8,5 8.914 6.105
256.605 267.490 402.303 426.930
270.518 305.265 644.612 623.684
Controladora Consolidado
Encargos 31de 31de 31de 31de
anuais marco dezembro marco dezembro
Modalidade/finalidade médios - % Vencimento de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Naio circulante
Em moeda estrangeira
Créditos de exportacdo (pré-pagto.) 4,4 2012 2 2020 1.752.327 3.108.379 2.124.832 4.440.775
Bonds - VOTO IV 8,5 2020 328.109 333.240 316.443 333.240
Eurobonds (emitidos pela VOTO III) 4,3 2014 93.222 97.445 93.222 97.445
Eurobonds (emitidos pela Fibria Overseas) 7,6 2020 4.057.895 2.896.617
Créditos de exportacgdo (ACC) 2,0 2011 244.910 244.910
FINIMP 1,5 2012 2.154 2.154
Leasing 2,9 2013 9.256 10.665 14.302 19.260
Crédito de exportacado (Finnvera) 4,7 2012 2 2018 204.942 227.328
EIB Eurpo Inv. Bank 0,9 2012 694
2.427.824 3.551.883 7.056.546 8.017.513
Em moeda nacional
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES)
TJLP 8,6 2012 a 2017 1.122.022 1.100.176 1.245.844 1.246.757
Cesta de moedas 7,5 2012 a 2017 134.678 120.864 177.181 170.542
NCE em reais 11,8 2012 a 2013 421.292 413.476 462.239 455.555
Fundo Centro-Oeste 8,5 2012 22017 64.596 67.406
1.677.992 1.634.516 1.949.860 1.940.260
4.105.816 5.186.399 9.006.406 9.957.773
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Versdo: 1

Os empréstimos contratados em moeda estrangeira estfo representados por contratos firmados em
doélares norte americanos, exceto o eurobond VOTO III, que foi firmado em Iene.

As taxas médias foram calculadas considerando a curva forward das taxas as quais as dividas sao
indexadas, ponderando-se pelo vencimento de cada parcela das mesmas e incluindo os custos de
emissao/contratacdo das dividas quando aplicavel.

Em conformidade com a CPC 08 foi elaborado o quadro a seguir com o objetivo de demonstrar os efeitos
anuais nas despesas financeiras decorrentes dos custos de captacido na taxa efetiva de juros:

Controladora

2011

Descricéo 2011 2012 2013 2014 2015 Total
Créditos de exportacio (pré-pagto.) (4.300) (5.734) (5.734) (4.778) (20.546)
Consolidado

2011

2017 em

Descricio 2011 2012 2013 2014 2015 2016 diante Total
Crédito de exportacdo (Finnvera) (592) (790) (790) (790) (790) (790) (921) (5.463)
Bonds (VOTO 1V e Fibria Overseas) (25.989) (34.653) (34.653) (34.653) (34.653) (34.653) (118.439) (317.693)
Créditos de exportagao (pré-pagto.) (6.721) (8.961) (8.961) (8.006) (3.155) (3.228) (6.383) (45.415)
(33.302) (44.404) (44.404) (43.449) (38.598) (38.671) (125.743) (368.571)

A capitalizacdo dos custos de transag¢ao aos empréstimos e financiamentos aumenta o custo médio
efetivo da divida em 0,06% a.a.

A seguir, apresentamos o escalonamento dos vencimentos da parcela ndo circulante da divida em 31 de

marco de 2011:

Controladora Consolidado

Vencimento das parcelas Em moeda Em moeda Em moeda Em moeda
alongo prazo nacional _estrangeira Total Percentual nacional estrangeira Total Percentual
2012 142.593 369.802 512.395 12 257.842 403.073 660.915 7
2013 245.483 246.217 491.700 12 335.374 291.710 627.084 7
2014 374.666 498.721 873.387 21 387.713 524.896 912.609 10
2015 379.620 202.988 582.608 14 391.021 273.211 664.232 7
2016 199.266 258.101 457.367 11 210.666 384.441 595.107 7
2017 215.832 229.405 445.237 1 233.707 430.504 664.211 7
2018 120.532 146.418 266.950 7 130.301 195.993 326.294 4
2019 74.032 74.032 2 3.236 171.272 174.508 2
2020 402.140 402.140 10 3.160.270 3.160.270 35
2021 1.221.176 1.221.176 14
1.677.992 2.427.824 4.105.816 100 1.949.860 7.056.546 9.006.406 100

Créditos de exportacao (pré-pagamentos)

Em janeiro de 2011, a Companhia firmou trés contratos de ACC (Adiantamento de contrato de cambio)
com o Banco Bradesco, no montante de U$ 50 milhoes cada, perfazendo o total U$ 150 milhGes
(equivalentes a R$ 248.640 nas respecivas datas) com vencimento em junho de 2012 e taxa de juros fixa

a2,09% ao ano.
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Em 30 de setembro de 2010, a Companhia firmou um contrato de crédito de exportagdo com 11 bancos
no montante de US$ 800 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 1.355.360) com vencimentos até 2018
e taxa de juros inicial de 2,755% ao ano acima da LIBOR trimestral, podendo ser reduzida até 2,3%,
conforme desalavancagem e o rating da Companhia. Os créditos estao garantidos por contratos de
exportacdo e os vencimentos das parcelas sao coincidentes com os embarques. Esta linha foi utilizada
para pagar antecipadamente dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos. Em 29 de
marco de 2011, a Companhia liquidou antecipadamente, parte desta divida com recursos oriundos da
venda da CONPACEL e da captacao do Bond Fibria 2021, no montante de US$ 600 milhées
(equivalentes naquela data a R$ 992.760).

Em 29 de setembro de 2010, a Companhia firmou um contrato de crédito de exportacao bilateral no
montante de US$ 250 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 423.550) com vencimentos até 2020 e
taxa de juros de 2,55% ao ano acima da LIBOR semestral. Os créditos estao garantidos por contratos de
exportacgdo e os vencimentos das parcelas sdo coincidentes com os embarques. Essa linha foi utilizada
para pagar antecipadamente dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos.

Em 30 de junho de 2010, a Companhia firmou um Contrato de Crédito de Exportacdo com nove bancos
no montante de US$ 600 milhGes (equivalentes naquela data a R$ 1.080.900) com vencimentos

até 2017 e taxa de juros inicial de 2,80% ao ano acima da LIBOR trimestral, podendo ser reduzida até
2,40%, conforme desalavancagem e o rating da Companhia. Os créditos estao garantidos por contratos
de exportacao e os vencimentos das parcelas sdo coincidentes com os embarques. Essa linha foi utilizada
para pagar dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos. Em 30 de marco de 2011, a
Companhia liquidou antecipadamente a totalidade desta divida de US$ 600 milhdes (equivalentes
naugela data a R$ 999.120), com recursos oriundos da venda da CONPACEL e da captagdo do Bond
Fibria 2021.

Em marco de 2010, a Companhia firmou um Contrato de Crédito de Exportagao bilateral no montante
de US$ 535 milhoes (equivalentes naquela data a R$ 956.152) com taxa de juros de 2,95% ao ano acima
da LIBOR trimestral e com vencimentos até 2017. Os créditos estdo garantidos por contratos de
exportacdo e os vencimentos das parcelas sao coincidentes com os embarques. Em 31 de marco foram
liberados US$ 314 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 558.991) e o saldo remanescente de

US$ 221 milhoes (equivalentes naquela data a R$ 389.310), foi liberado em 6 de abril de 2010. Essa
linha foi integralmente utilizada para pagar dividas com custos mais elevados e com prazos menos
atrativos.

Em julho de 2009, a Companhia firmou contrato de crédito de exportacdo com o Banco Credit Suisse no
montante de US$ 54 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 104.166) com taxa de juros de 100%
Certificado de Deposito Interbancério (CDI) + 1% ao ano e vencimento em julho de 2012. Em junho

de 2010 a Companhia consentiu na cessao desse contrato do Banco Credit Suisse para o Banco Safra,
sem alteracdo das condicGes contratuais iniciais.

Em setembro de 2008, em decorréncia da criagdio do CONPACEL, resultado da cisdo das operacoes da
Ripasa entre Fibria (50%) e Suzano (50%), a Companhia registrou em seu balan¢o os empréstimos
resultantes da referida cisdo e posterior incorporacao pela Fibria, que representava o montante de

US$ 83 milhoes (equivalentes naquela data a R$ 139.596), referentes, respectivamente, aos contratos de
pré-pagamento no montante de US$ 73 milhoes e financiamentos & importagdo no montante de US$ 10
milhGes, ambas com vencimento para 2012. Em junho de 2010 a Companhia liquidou antecipadamente
o saldo remanescente destas operagoes, no montante de US$ 24 milhGes, em funcio de que as mesmas

69 de 90

PAGINA: 116 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

Notas Explicativas

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

nao apresentavam mais as condigbes atrativas. Em janeiro de 2011, com a conclusao da venda da
CONPACEL, o saldo remanescente destas operacoes foi integralmente transferido a adquirente,
melhorando o perfil de endividamento da Companhia.

A Companhia mantém contratos de pré-pagamento de exportacao junto ao Banco Bradesco no montante
de US$ 150 milhoes, a taxa de 0,78% acima da LIBOR e vencimento final em 2014.

A Companhia mantém contratos de pré-pagamento de exportacao junto ao Banco Nordea no montante
de US$ 50 milhoes, a taxa de 0,80% acima da LIBOR e vencimento final em 2013.

A Companhia mantém contratos de pré-pagamento de exportacio junto ao Banco do Brasil no montante
de US$ 200 milhoes, a taxa de 3,20% a 5,00% acima da LIBOR e vencimento final em 2018. Em 30 de
setembro de 2010, o Grupo concluiu uma repactuacao da taxa de juros deste contrato, reduzindo para
2,80%, podendo ser reduzida até 2,40% acima da LIBOR, conforme desalavancagem e o rating da
Companhia. A data da primeira amortizacao foi alongada para 2013 e o vencimento final foi alterado
para 2017. Em 30 de marco de 2011, a Companhia liquidou antecipadamente a totalidade desta divida de
US$ 200 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 327.200), com recursos oriundos da venda da
CONPACEL e da captaciao do Bond Fibria 2021.

(b) Empréstimo - VOTO III (eurobonds)

Em 16 de janeiro de 2004, a subsidiaria integral da VPAR, a Votorantim Overseas Trading

Operations III (VOTO III), captou no mercado internacional US$ 300 milhées (equivalentes naquela
data a R$ 873.000) com prazo de vencimento de dez anos e taxa anual de 4,25%. A Companhia recebeu
15% do total captado, ou seja, US$ 45 milhdes equivalentes naquela data a R$ 131.000.

(o) Empréstimo - VOTO IV (eurobonds)

Em 24 de junho de 2005, a Votorantim Overseas Trading Operations Limited IV (VOTO IV), controlada
em conjunto com a Votorantim Participacoes, captou no mercado internacional US$ 400 milhoes
(equivalentes naquela data a R$ 955.000) com vencimento em 24 de junho de 2020 e taxa anual de
8,50%. A Companhia recebeu 50% do total captado, ou seja, US$ 200 milhdes equivalentes naquela data
a R$ 477.000.

(d) Empréstimos - Fibria 2019, Fibria 2020
e Fibria 2021 (eurobonds)

Em marco de 2011, a Companbhia, por intermédio da sua subsidiaria internacional Fibria Overseas
Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 750 milhoes ("Fibria 2021", equivalentes naquela
data a R$ 1.240.875) com vencimento em dez anos e opcao de recompra a partir de 2016, com
pagamento de juros semestrais e taxa de 6,75% ao ano.

Em maio de 2010, a Companhia por intermédio da sua subsidiaria internacional Fibria Overseas
Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 750 milhoes ("Fibria 2020", equivalentes naquela

data a R$ 1.339.650) com vencimento em dez anos e op¢ao de recompra a partir de 2015, com
pagamento de juros semestrais e taxa de 7,50% ao ano.
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Em outubro de 2009, a Companhia por intermédio da sua subsidiaria internacional Fibria Overseas
Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 1 bilhao ("Fibria 2019", equivalentes naquela data a
R$ 1.744.000) com vencimento em dez anos com pagamento de juros semestrais e taxa de 9,25% ao ano.
Em maio de 2010, a Companhia anunciou a oferta de troca do Fibria 2019 por meio da reabertura do
Fibria 2020, visando adequar a curva de juros e melhorar a liquidez dos papeis, além de flexibilizar as
clausulas de covenants para a nova realidade da Companhia. A adesao a oferta de troca foi de 94%.

A taxa efetiva destas operacoes, incluindo os custos de transacio necessarios para captacio dos recursos
é de 8,66% a.a.

(e) BNDES

Em outubro de 2010, foi liberado um novo financiamento EXIM, no valor total de R$ 70.000, com prazo
de 14 meses e taxa de 7% a.a.

No primeiro semestre de 2009, um novo financiamento no valor de R$ 673.294 foi aprovado, com juros
variando entre TJLP acrescidos de 0% a 4,41% e UMBNDES + 2,21% ao ano. Em 31 de marco de 2011,
93% desse montante encontra-se liberado. A UMBNDES é um indice que contempla a variacao cambial
de uma cesta de moedas, predominantemente do délar norte-americano.

No segundo semestre de 2008, um novo financiamento com o BNDES de R$ 540.000 foi aprovado,
indexados pela TJLP acrescida de 1,36% a 1,76% e UMBNDES acrescida de 1,76% a 2,45% ao ano. O
vencimento final deste financiamento sera em 2015. Em 31 de margo de 2011, 22% desse montante
encontram-se liberado.

Em outubro de 2007, foi celebrado um contrato de financiamento com o BNDES no montante total de
R$ 21.701, indexados pela TJLP + 1,8% e UMBNDES + 1,3% ao ano. A liquidacdo de principal dar-se-4
entre 2011 a 2012.

Em novembro de 2006, também foi celebrado um contrato de financiamento com o BNDES. O montante
total em 31 de dezembro de 2010 é de R$ 518.086 dos quais 99% ja foram liberados com prazo de
amortizacao no periodo de 2009 a 2016, sujeito a juros variando entre TJLP + 0% a 2,9% ao ano e
UMBNDES + 1,4% a 2,4% ao ano.

Em 2005, foram assinados trés contratos junto ao BNDES nos meses de dezembro, agosto e maio. No
contrato assinado em dezembro a liberacao total de recursos foi de R$ 139.284, com prazo de
amortizacao no periodo de 2007 a 2016, sujeito a juros variando entre TJLP + 0% a 4,5% ao ano e
UMBNDES + 2,0% a 3,0% ao ano. No contrato de agosto a liberacao foi de R$ 55.222 parte indexada a
TJLP acrescida de 3,5% a 4,5% e parte indexada a UMBNDES acrescida de 3% ao ano. O vencimento
final desse contrato sera em 2015. No contrato de maio, a libera¢ao foi de R$ 99.109, sendo parte
indexada a TJLP acrescida de 4,5% ao ano e parte indexada pela UMBNDES acrescida de 4,5% ao ano. O
principal tem vencimento final em 2015.

Em 31 de marco de 2011, consolidamos proporcionalmente os saldos contabeis de empréstimos e
financiamentos da Veracel Celulose, representados por contratos com o BNDES. O montante total de
principal é de R$ 331.299 com prazo de amortizacao no periodo de 2011 a 2014, sujeito a juros variando
entre TJLP + 1,0% a 3,3% ao ano e UMBNDES + 3,3% ao ano.

Como principal garantia aos pagamentos destes financiamentos, foram dadas as plantas de celulose
localizadas nas unidades de Jacarei e Trés Lagoas - MS.
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(63) Obrigacoes por arrendamento
mercantil financeiro - leasing

Em dezembro de 2009, a Companhia renegociou os termos e o valor em aberto da sua operacao de
leasing financeiro com o Banco Société Générale, originalmente contratado em 2008 para aquisicao de
maquinas e equipamentos florestais. O prazo final de vencimento deste contrato é 2013.

As obrigacoes de arrendamento mercantil financeiro sao garantidas por meio de alienacao fiduciaria dos
bens arrendados e possuem vencimento conforme cronograma demonstrado na Nota 5.1(c).

(® Nota de Crédito de Exportaciao (NCE),
Nota de Crédito Rural (NCR) e outros

Em 28 de setembro de 2010, a Companhia contratou uma nota de crédito de exportacao no montante de
R$ 427.500, com vencimento final em 2018 e custo de 100% do CDI mais 1,85% a.a. Esta operacgio esta
vinculada a um derivativo com o objetivo de troca da moeda real para délar e alteragdo da taxa flutuante
para fixa, sendo o custo final de 5,45% a.a., acrescido da variacao cambial.

Em agosto de 2009, a Companhia contratou linha de crédito agroindustrial, com o Banco do Brasil no
montante de R$ 137.000 com vencimento em 488 dias e custo de 11,25% ao ano.

Em maio de 2009, a Companhia contratou NCE com o Banco do Brasil no montante de R$ 50.000 com
vencimento final em junho de 2011 e custo de 11,25% ao ano.

Em dezembro de 2008, a Companhia contratou, através de sua controlada Portocel, NCE com o Banco
HSBC no montante de R$ 94.014 (51%) com vencimento final em dezembro de 2013 e custo de 100%
CDI.

(h) Crédito de Exportacio (Finnvera)
Em 30 de setembro de 2009, a Companhia contratou empréstimo no montante de € 125 milhdes com a
Finnvera (agéncia Finlandesa de fomento destinado a empresas comprovadamente comprometidas com

sustentabilidade), cujo prazo total é de 8,5 anos e o custo indexado a LIBOR seis meses + 3,325% ao ano.

1) Empréstimo Fundo Constitucional de
Financiamento do Centro-Oeste (FCO)

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia captou com o Banco do Brasil R$ 73.000, por meio de sua
subsidiaria Fibria-MS, com vencimento final em dezembro de 2017, caréncia de seis meses, pagamento
de principal e juros mensais e taxa de 8,5% ao ano.

Gg) Clausulas contratuais covenants
Alguns financiamentos da Companhia e suas controladas tém clausulas que determinam niveis maximos
de endividamento e alavancagem, bem como niveis minimos de cobertura de encargos a vencer e
manutencao de saldos minimos de recebiveis em conta garantia.
Os pré-pagamento de exportacao negociados entre 2009 e 2010, bem como os contratos de leasing e

crédito de exportacdo (Finnvera), estao sujeitos as seguintes obrigacoes:
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Restricgao sobre a capacidade da Companhia de fundir-se ou consolidar-se com outras entidades.
Restrigao sobre as alienacoes e permutas de ativos pela Companhia e suas subsidiarias.
Manutencao, no final de cada trimestre social, dos seguintes niveis:

A partir de 2013

Marco Junho Setembro Dezembro Marco Junho Setembro Dezembro Marco, Junho,

de 2011 _de 2011 de 2011 de 2011 _de 2012 de 2012 de 2012 de 2012 setembro d bro

Cobertura de servico da divida (i) 0,75 1,2 1,0 1,2 1,0 1,2 1,0 1,2 1,0 1,2

Nivel de endividamento (ii) 5,0 3,0 4,25 3,0 4,0 3,0 4,0 3,0 3,5 3,0
Divida bruta sobre patrim6nio

liquido (iii) 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7

(1) Definido como (i) LAJIDA de acordo com as préaticas adotadas no Brasil e ajustado (para os quatro tltimos trimestres sociais) em relacdo a (ii) divida que devera
vencer durante os quatro trimestres sociais consecutivos acrescida de despesas financeiras que deverao ser pagas durante os quatro trimestres sociais consecutivos.

(ii) Nivel de divida liquida em relacdo ao LAJIDA ajustado (para os quatro tltimos trimestres sociais).

(iii) Nivel de divida bruta em relagéo ao patriménio liquido.
Estes mesmos contratos incluem como principais eventos de inadimplemento:

nao pagamento, em tempo habil, do principal ou juros devidos em conexao com o Contrato de
Crédito de pré-pagamento de exportacio;

inexatiddo de qualquer declaracdo, garantia ou certificacio prestada em conexao com o Contrato de
Crédito de pré-pagamento de exportacao;

inadimplemento cruzado (cross-default) e inadimplemento de julgamento cruzado (cross-judgment
default), sujeito a um valor minimo acordado de US$ 50 milhdes;

sujeicao a certos periodos de resolucdo, violagdo de qualquer obrigacao prevista no Contrato de
Crédito de pré-pagamento de exportacao;

ocorréncia de certos eventos de faléncia ou insolvéncia da Companhia, de suas principais subsidiarias
ou da Veracel.

Os covenants acordados no contrato firmado com os bancos vém sendo integralmente cumpridos pela
Companhia até 31 de marco de 2011.

Linhas de créditos nao utilizadas
Em 31 de marco de 2011 nao havia nenhuma linha de crédito nao utilizada.

Garantias de empréstimos e
financiamentos

Conforme mencionado anteriormente na analise dos contratos de empréstimos e financiamentos, em
31 de marco de 2011, certos empréstimos e financiamentos estao garantidos por bens do ativo
imobilizado, representados substancialmente pelas plantas fabris de Trés Lagoas e Jacarei. O valor
liquido contabil destes ativos é de R$ 4.855.445, suficientes para a cobertura dos respectivos
empréstimos.
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Valor justo dos empréstimos e
financiamentos e contas a pagar
por aquisicao de acoes
Os valores contabeis e o valor justo dos empréstimos e financiamentos e das contas a pagar por
aquisicdo de acbes sao os seguintes:
Controladora
Valor contabil Valor justo
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marc¢o dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Créditos de exportagio 2.001.832 3.138.693 2.132.175 3.468.820
Bonds 427.537 433.348 575.343 594.103
FINIMP 4.571 4.627
Leasing 12.368 13.046 12.873 37.678
BNDES 1.478.755 1.443.246 1.344.683 1.331.237
NCE 455.842 458.760 558.359 562.670
Contas a pagar por aquisicao de ac¢des 605.497 1.440.676 609.101 1.440.676
4.981.831 6.932.340 5.232.534 7.439.811
Consolidado
Valor contabil Valor justo
31de 31de 31de 31de
marco dezembro marco dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Créditos de exportagio 2.701.866 4.816.852 2.933.804 5.410.468
Bonds 4.574.123 3.364.523 6.390.004 4.962.249
FINIMP 4.570 4.627
Leasing 20.150 23.449 20.935 48.408
BNDES 1.761.188 1.754.267 1.613.134 1.627.630
Nota de Crédito Rural 20.611 20.449
NCE 517.465 518.801 619.984 622.709
Contas a pagar por aquisicao de agdes 605.497 1.440.676 609.101 1.440.676
Outros 76.226 78.384 68.526 78.384
10.256.515 12.022.133 12.255.488 14.215.600

22

Contingéncias

A Companbhia e suas controladas sdo partes envolvidas em processos trabalhistas, civeis e tributarios que
se encontram em instancias diversas. As provisoes para contingéncias, constituidas para fazer face a
potenciais perdas decorrentes dos processos em curso, sdo estabelecidas e atualizadas com base na
avaliacdo da administracio, fundamentada na opiniao de seus assessores legais.

Um sumaério das provisoes constituidas e depositos judiciais efetuados é apresentado como segue:
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Controladora
31 de marco de 2011 31 de dezembro de 2010
Depositos Montante Total Depositos Montante Total
judiciais provisionado liquido judiciais provisionado liquido
Natureza dos processos
Tributérios 160.479 (276.556) (116.077) 160.057 (271.626) (111.569)
Trabalhistas 34.771 (58.734) (23.963) 31.332 (57.570) (26.238)
Civeis 675 (9.732) (9.057) 238 (9.771) (9.533)
195.925 (345.022) (149.097) 191.627 (338.967) (147.340)
Consolidado
31 de marco de 2011 31 de dezembro de 2010
Depésitos Montante Total  Depdositos Montante Total
judiciais provisionado liquido judiciais provisionado liquido
Natureza dos processos
Tributarios 169.970 (278.423) (108.453) 169.492 (273.335) (103.843)
Trabalhistas 43.285 (81.454) (38.169) 39.266 (80.457) (41.191)
Civeis 745 (10.266) (9.521) 311 (10.305) (9.994)
214.000 (370.143) (156.143) 209.069 (364.097) (155.028)

A Companbhia esta envolvida em outros processos tributarios e civeis surgidos no curso normal dos seus
negocios, os quais, na opinido da administracio e de seus assessores legais, tém expectativa de perda
classificada como possivel. Consequentemente, nenhuma provisao foi constituida para fazer face ao
possivel desfecho desfavoravel destes. Os montantes desses processos, em 31 de marc¢o de 2011, sao:
tributario R$ 1.181.349 e civeis R$ 64.406.

Segue um demonstrativo da movimentagao da provisao para contingéncias:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco dezembro marco dezembro

de 2011 de 2010 de 2011 de 2010

Saldo inicial 338.967 691.449 364.097 712.873
Baixa de processos (*) (376) (394.168) (1.520) (396.696)
Entrada de novos processos 9.273 1.221 13.934
Atualizacao monetaria 6.431 32.413 6.345 33.986
Montante provisionado 345.022 338.967 370.143 364.097

(*) As baixas em 2010 ocorreram principalmente em func¢io da adesdo ao Programa de Recuperagdo Fiscal descrito no item
(viii) desta mesma nota explicativa e a reversdo da provisdo de Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido das receitas de
exportacao relativa ao ano de 2003.
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(a) Uma sintese dos principais processos
tributarios esta descrita nos
préximos paragrafos

i) ICMS

A Companhia propos acdes judiciais questionando a legitimidade da inclusao do ICMS na base de
calculo da COFINS referente aos periodos de 1996 até 2002, bem como a manutencdo do crédito de
ICMS sobre as aquisi¢oes de matéria-prima para a producao de papel imune. A partir de janeiro

de 2006, a manutencao desses créditos esta sendo efetuada em virtude da publicacao da Lei
Complementar (LC) ne 120 de 29 de dezembro de 2005. A Companhia provisionou e depositou o tributo
em discussao, cujo saldo total em 31 de marco de 2011 é de R$ 45.184.

(i) Contribuicio social sobre a
receita de exportaciao

Em 31 de marco de 2004, a Companhia obteve liminar que garante o direito de nao recolher a CSLL
incidente sobre as receitas de exportacao, com efeitos retroativos a partir de janeiro de 2004. Em abril
de 2007, em razao de uma decisio judicial desfavoravel, foi efetuado um deposito judicial de R$ 36.859,
acrescido de atualizacdo de R$ 10.170 em decorréncia da variagdo da SELIC. Em fevereiro de 2008,
efetuou deposito complementar no valor de R$ 73, perfazendo um montante depositado de R$ 47.102. O
valor total da contingéncia foi adequadamente provisionado. A Companhia mantém em aberto a
discussao judicial desse assunto.

Em setembro de 2003, a Companhia obteve sentenca que lhe permitiu, a partir do ano-calendério

de 2002, nao recolher a CSLL incidente sobre as receitas de exportacio, bem como assegurou o direito a
compensacio dos valores indevidamente recolhidos a esse titulo, corrigidos pela taxa SELIC, no
montante de R$ 113.721 em 31 de marc¢o de 2011, para os quais constituiu provisdo. Em 2010, diante da
nao lavratura de auto de infracao pela Receita Federal do Brasil referente ao ano de 2003 e orientada por
seus advogados que entenderam ter havido a decadéncia do direito do Fisco de lancar os valores
referentes a esse periodo, a Companhia reverteu, no trimestre findo em 31 de margo de 2010, a provisao
constituida do montante nao recolhido durante o ano de 2003, no total de R$ 156.331, cujo efeito
refletiu no "Resultado financeiro" (R$ 73.409) e na linha do "Imposto de renda e contribuicao social”
(R$ 82.922). Ainda, em 28 de dezembro de 2010, a Companhia foi autuada no valor de R$ 3.423
referente a CSLL do periodo de 2005, atualizados em 31 de marco de 2011.

(iii) Auto de infracao

Em dezembro de 2007, a controlada Normus Empreendimentos e Participacoes Ltda. foi autuada por
autoridades da Receita Federal (RF), no valor total de R$ 1.218.057 atualizados até marco de 2011, por
alegada falta de recolhimento de IR e contribuicao social sobre os resultados auferidos no exterior por
sua subsidiaria e reconhecidos no Brasil como resultado de equivaléncia patrimonial, nos exercicios

€ 2002 a 2006. A subsidiaria em questao, constituida e operando na Hungria, concentra suas atividades
na venda de celulose no mercado mundial.

Em junho de 2008, foi proferida decisdo em 6rgao julgador de primeira instancia que manteve o
lancamento. Contra referida decisao, a Companhia interpds recurso administrativo, que atualmente
aguarda julgamento.
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Em nosso entendimento, e na opinido de nossos consultores juridicos independentes, a subsidiaria
hiingara esta sujeita a tributacao integral de suas operagdes no pais em que esta constituida e,
consequentemente, a autuacgio recebida tem remotas chances de prosperar, visto contrariar diretamente
determinadas normas do ordenamento juridico patrio, especialmente o tratado para evitar a dupla
tributacdo firmado entre o Brasil e a Hungria. Assim, considerando que as chances de éxito da

demanda sdo provaveis, a Companhia nao constituiu nenhuma provisao para a remota contingéncia.

(iv) Class Action

Em novembro de 2008, foi interposta uma acao judicial coletiva, de natureza privada contra a
Companhia (ex-Aracruz) e alguns de seus executivos, em nome de possiveis compradores de ADRs do
periodo entre 7 de abril e 2 de outubro de 2008. A referida acdo alega violacGes de regras da Securities
Exchange Act, na medida em que a Companhia teria divulgado informacoes insuficientes sobre perdas
em certas operacoes envolvendo instrumentos derivativos. A indeniza¢ao pretendida pelos autores ainda
nao foi especificada e dependera, se a acao prosseguir, de prova pericial e apuracio de danos. Em virtude
do fato de essa agao se encontrar em fase preliminar, é impossivel avaliar sua probabilidade de éxito ou
risco de um resultado desfavoravel. Por esse motivo, nenhuma provisao para esse litigio foi constituida
neste momento.

W) Incentivos fiscais - Agéncia de Desenvolvimento
do Nordeste (ADENE)

A Companhia possui unidades de negocios localizadas na area de abrangéncia da ADENE e sendo o setor
de papel e celulose considerado como prioritario para o desenvolvimento regional (Decreto ne 4.213, de
16 de abril de 2002), em dezembro de 2002, a Companhia pleiteou e teve reconhecido pela Secretaria da
Receita Federal (SRF) o direito de usufruir do beneficio da reducdo do IRPJ e adicionais nao restituiveis
apurados sobre o lucro da exploracao para as fabricas A e B (periodo de 2003 a 2013) e fabrica C
(periodo de 2003 a 2012), todas da unidade Aracruz, depois de ter aprovado com a ADENE os devidos
laudos constitutivos.

Em 9 de janeiro de 2004, a Companhia recebeu o Oficio n¢ 1.406/03 do inventariante extrajudicial da
extinta Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), informando que "acatando
reexame da Consultoria Juridica do Ministério da Integracao no que tange a abrangéncia especial da
concessao do referido incentivo", julgou improcedente o direito a fruicao do beneficio anteriormente
concedido e auferido e que providenciaria a sua revogacao.

Ao longo dos exercicios de 2004 e de 2005, diversos atos da ADENE foram expedidos no sentido de
anular os beneficios fiscais, atos esses reiteradamente contestados e/ou impugnados pela Companhia,
sem que até esta data tenha sido proferida decisdo judicial definitiva em relacao ao mérito da discussao.

N3ao obstante, foi lavrado auto de infracio pela SRF em dezembro de 2005, por meio do qual sdo
exigidos os valores relativos ao incentivo fiscal até entdo usufruido, acrescidos de juros, mas sem
imposicao de multa, totalizando R$ 211.233, atualizados em 31 de dezembro de 2010. A Companhia
impugnou o auto de infragao, o qual foi julgado procedente em primeira instancia administrativa. A
Companhia recorreu contra essa decisao e, em setembro de 2008, o Conselho do Contribuinte do
Ministério da Fazenda (CCMF) julgou parcialmente procedente o lancamento efetuado pelas autoridades
fiscais, para reconhecer o direito da Companhia de usufruir do incentivo fiscal até o ano de 2003,
afastando-o, porém, em relacio ao ano de 2004, remanescendo, portanto, um valor autuado de

R$ 47.133, atualizados em 31 de marco de 2011. A Companhia recorreu da decisdo no que se refere ao
entendimento aplicado ao ano de 2004.
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A Administracdo da Companhia, assessorada por seus consultores juridicos, acredita que a decisao de
cancelamento dos referidos beneficios fiscais é equivocada e ndo deve prevalecer, seja com respeito aos
beneficios ja usufruidos, seja em relacao ao prazo ainda por decorrer.

Com relacao aos beneficios usufruidos até 2004 (R$ 143.000 em 31 de dezembro de 2004), entende a
Administracao, calcada na opiniao de seus assessores juridicos, que a exigéncia de recolhimento do
tributo é insubsistente, posto que a Companhia se utilizou dos beneficios estritamente de acordo com os
parametros legais e em conformidade com os atos da SRF e os laudos constitutivos da ADENE.

Quanto aos prazos restantes de fruicdo, que se estendem até 2012 (fabrica C) e 2013 (fabricas A e B),
entende a Administracio, amparada por pareceres de seus assessores juridicos, ser ilegal a revogacao de
beneficios fiscais cuja concessao foi condicionada ao cumprimento de condi¢Ges preestabelecidas
(implantacdo, expansdo ou modernizacido de empreendimento industrial), sendo assegurado o direito
adquirido ao gozo dos referidos beneficios fiscais até o final dos prazos assinalados na Lei e nos atos de
concessao.

Em que pese a convicc¢ao na solidez de seu direito, a Companhia, diante dos fatos ocorridos durante os
exercicios de 2004 e de 2005, que revelaram o propdsito da ADENE e da SRF de promoverem o
cancelamento dos beneficios fiscais, decidiu adotar uma postura conservadora e interromper o registro
da fruicao dos beneficios fiscais a partir de 2005, até que tenha sido proferida decisao judicial definitiva.

A probabilidade de perda, com relacao aos beneficios fiscais usufruidos até o ano de 2003, é avaliada
pelos administradores e assessores juridicos como remota. No que se refere aos beneficios fiscais ja
usufruidos no ano de 2004 e aqueles ainda por usufruir a partir de 2005, a probabilidade de perda é
avaliada como possivel e, consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.

(vi) IRPJ/CSL - homologacio parcial

A Companhia deu entrada em trés processos de homologacao de créditos de IRPJ com a Secretaria da
Receita Federal do Brasil (SRFB), referentes aos anos-calendérios de 1997, de 1999 e ao quarto trimestre
de 2000, no total de R$ 125.233. A Secretaria da Receita Federal do Brasil homologou apenas

R$ 83.470. A Companhia impugnou e apresentou manifestacoes de inconformidade tempestivas em
todos os processos. Referente ao ano de 1997, o processo aguarda decisdo de primeira instancia. Para o
quarto trimestre de 2000, aguarda julgamento de recurso voluntario e para o ano de 1999 aguarda
julgamento de recurso especial. Por orientacao dos advogados externos, a Companhia nao registra
provisao para esses processos de prognostico de perda possivel.

(vil) Programa de Recuperacao Fiscal
(REFIS)

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Recuperacao Fiscal, instituido pela Lei
ne 11.941/09 cujo objetivo é regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de
pagamento e de parcelamento de obrigacées fiscais e previdenciarias.

Os débitos incluidos sdo aqueles originados substancialmente de:
COFINS - majoracio da aliquota da COFINS de 2% para 3% determinada pela Lei ne 9.718/98;

Crédito-Prémio IPI - créditos transferidos da empresa KSR para a Celpav, relativos a fase II (12 de
abril de 1981 a 30 de abril de 1985), para os quais foram lavrados autos de infracao pela SRFB em
fungdo de suposto descumprimento de deveres instrumentais;
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IR/CSLL - autos de infracao lavrados em decorréncia da compensagao em 100% do prejuizo fiscal e
da base negativa;

CIDE - questionamento judicial sobre a incidéncia da CIDE sobre valores pagos a residentes no
exterior a titulo de royalties ou de remuneracio de contratos, instituido pela Lei n2 10.168/00 e
alterado pela Lei ne 10.332/01 - periodo: a partir de 2002;

IOF - pleito judicial para declaracio de inexisténcia da relacdo juridico-tributaria, para que nao seja
obrigada ao recolhimento de IOF sobre contratos de cambio celebrados com escopo de obter recursos
financeiros no exterior por meio de emissdo de euronotes. O valor do IOF foi depositado em 4 de
fevereiro de 1994;

IR - questionamento judicial sobre a incidéncia de juros sobre rendimentos auferidos no exterior no
periodo de 1985 a 1989, decorrente de crédito que a Companhia possuia com empresa concordataria
situada na Argentina (CASA).

O montante atualizado dos débitos incluidos no parcelamento é de R$ 236.580, para os quais existiam
depbsitos judiciais, no montante de R$ 220.207. Os impactos no resultado, reconhecidos no primeiro
trimestre de 2010, estdo relacionados ao reconhecimento de débitos nao provisionados anteriormente de
R$ 51.201, reconhecimento de crédito por beneficio de multa e juros, no montante R$ 27.105,
atualizacio de depoésitos judiciais, no montante de R$ 34.770 e provisao de honorarios advocaticios.

(b) Comentarios relevantes sobre os
processos trabalhistas/civeis

A Companhia tem aproximadamente 3.408 processos trabalhistas movidos por ex-empregados,
terceiros e sindicatos, cujos pleitos consistem em sua maioria em pagamento de verbas rescisorias,
adicionais por insalubridade e periculosidade, horas extras, horas in itinere, indenizagdes por danos
materiais e morais, pagamento de diferencas de expurgos inflacionarios sobre multa de 40% do FGTS,
bem como 952 acdes civeis, das quais a maioria consiste em pedidos de indenizacao de ex-funcionérios
ou terceiros, por supostas doengas ocupacionais e acidentes de trabalho, acbes de cobranca e
habilitacoes de crédito em faléncia ajuizadas pela Companhia, ressarcimento de recursos financeiros
movidas contra produtores rurais inadimplentes e acoes possessorias ajuizadas com o objetivo de
proteger o patrimonio imobilidrio da Companhia. A Companhia tem apolice de seguro -
responsabilidade civil geral que cobre, nos limites fixados na apolice, eventuais condenacdes a titulo de
danos materiais referentes aos pedidos de indenizacao na esfera civel.

Os processos trabalhistas e civeis, cujas perdas sdo avaliadas como provaveis e possiveis sdo
provisionados com base no percentual histérico de desembolsos.

() Obrigacoes de desmontagem e
retirada de ativo imobilizado e
restauracio de local

Levamos em consideracao o item 16(c) do CPC27/IAS 16 - "Obrigacoes de desmontagem e retirada de
ativo imobilizado e restauracio de local" ao decidir se deve ser contabilizada uma obrigacao por
descontinuacdo de ativos envolvendo imobilizado, tendo concluido que esse ajuste ndo é exigido, pois
nao temos obrigacdes com descontinuagio de ativos que contemplem obrigacoes legais e para os quais
uma obrigacao seja inevitavel. A Companhia nao tem ativos de longo prazo que espera abandonar ou
alienar e que exigiriam a constituicdo de provisao para obrigagoes por descontinuacio de ativos.
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23 Compromissos de longo prazo
(a) Contratos Take or Pay

A Companbhia firmou contratos de longo prazo de Take or Pay com fornecedores de energia, transporte,
6leo diesel, produtos quimicos e gas natural por um periodo maximo de 18,1 anos. Os contratos preveem
clausulas de rescisio e suspensio de fornecimento por motivos de descumprimento de obrigacoes
essenciais. As obrigacgoes contratuais assumidas em 31 de marco de 2011 representam R$ 247.170 por
ano (R$ 272.595 em 31 de dezembro de 2010).

(b) Compromissos de fornecimento

Adicionalmente, foi firmado em 2007 um contrato de longo prazo com a International Paper relativo ao
fornecimento de celulose pelo periodo de 30 anos. O compromisso definido por esse contrato em 31 de
margo de 2011 representa R$ 115.107 ao ano (R$ 103.445 em 31 de dezembro de 2010).

(c) Garantias em operacoes de compror

A Companbhia é garantidora de operacoes de compror realizadas por alguns de seus clientes no Brasil,
cujo montante garantido em 31 de marco de 2011 totalizava R$ 146.373 (R$ 217.389 em 31 de dezembro
de 2010). Essas garantias possuem valor de mercado aproximado de zero em funcio destes ndo
possuirem histérico de inadimpléncia e, portanto, ndo had nenhum valor registrado.

Adicionalmente, a Companhia celebrou contratos de compra de madeira com terceiros pelo prazo
maximo de sete anos.

24 Patrimonio liquido
(a) Capital social

O capital social em 31 de marco de 2011, totalmente subscrito e integralizado, é representado por
467.934.646 acoes ordinarias nominativas sem valor nominal e o autorizado é de 529.624.961 acGes
ordinarias nominativas sem valor nominal.

(b) Dividendos e juros sobre capital proéprio

O estatuto da Companhia assegura um dividendo minimo anual correspondente a 25% do lucro liquido,
ajustado pelas movimentacoes patrimoniais das reservas, conforme preconizado pela legislacao
societaria.

Dividendos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, de R$ 0,30 por acdo, totalizando
R$ 142.179, serao propostos na AGO. Estas informacées financeiras intermediarias refletem apenas os
dividendos minimos obrigatorios, dispostos no Estatuto Social da Companbhia.

A respeito do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a administracdo da Companhia,
tendo presente os compromissos assumidos, seu nivel de endividamento, sua estratégia de gestao dos
passivos financeiros, que tem entre outros objetivos a harmonizacao dos vencimentos do endividamento
a geracao do fluxo de caixa, e o plano de negécios da Companhia, deixou de propor dividendos, naquele
exercicio, previstos no artigo 30, inciso III do estatuto social, conforme permitido pelo artigo 202,
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parégrafo 4¢ da Lei n 6.404/76. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, o saldo da reserva
especial, no montante de R$ 121.958 (R$ 0,26 por acao), esta sendo transferido para o passivo
circulante, na rubrica "Dividendos a pagar".

(©) Reserva de lucros

A reserva legal é constituida mediante apropriacao de 5% do lucro liquido do exercicio. A reserva para
investimento, que corresponde ao lucro remanescente, apds a destinagio para reserva legal, visa
principalmente atender aos planos de investimentos previstos em or¢gamento de capital, processos de
modernizacdo e manutengao das fabricas, aprovados pelos Conselhos Fiscal e de Administracao.

25 Beneficios a empregados
(a) Programa de remuneracio variavel

A Companbhia e suas controladas dispdem de um programa de remuneragao variavel para seus
funcionérios, vinculada ao seu plano de a¢ao e ao alcance de objetivos especificos de acordo com a
geracdo de caixa, os quais sao estabelecidos e acordados no comeco de cada ano. O montante
consolidado registrado como despesa no periodo de trés meses encerrado em 31 de margo de 2011 é de
R$ 21.082 (R$ 14.736 em 31 de marco de 2010).

(b) Plano de previdéncia privada de
contribuicio definida

Em 2000, a Companhia aderiu a Fundac¢io Senador José Ermirio de Moraes (FUNSEJEM), entidade de
previdéncia complementar sem fins lucrativos, que atende a empregados de empresas do Grupo
Votorantim. Nos termos do regulamento do plano de beneficios, as contribuicées da Companhia a
FUNSEJEM acompanham as contribui¢des dos empregados, podendo variar de 0,5% a 6% do salario
nominal. As contribuicGes realizadas pela Companhia no periodo de trés meses encerrado em 31 de
margo de 2011 totalizaram R$ 1.532 (R$ 6.752 em 31 de margo de 2010).

(c) Plano de assisténcia médica
aos aposentados

A Companhia firmou um acordo com o Sindicato da Indtstria de Papel, Celulose e Pasta de Madeira
para Papel do Estado de Sao Paulo, assegurando o custeio de assisténcia médica (SEPACO) de forma
permanente para os seus funcionarios, para os seus dependentes, até que estes completem a maioridade,
e para os seus conjuges, de forma vitalicia.

A politica da Companhia define que o custo do beneficio sera alocado durante a carreira ativa do
empregado, no periodo entre a data de admissao na Companhia e a data em que o empregado atinge a
elegibilidade ao recebimento do beneficio de assisténcia médica.

O pronunciamento técnico CPC 33 - "Beneficios a Empregados" requer que a entidade determine o valor
presente das obrigac¢oes de beneficios definidos e o valor de mercado dos ativos dos planos ao final de
cada periodo de reporte e encoraja que a entidade envolva profissionais atuariais qualificados na
mensuracao de tais obrigacoes. Para fins de reporte intermediario, as mensuragoes sdo obtidas pela
extrapolacgdo da altima avaliagdo atuarial disponivel. A despesa registrada no periodo de trés meses
encerrado em 31 de marco de 2011 foi de R$ 2.051 (R$ 2.367 em 31 de marco de 2010).
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Os métodos atuariais adotados atendem as praticas contébeis vigentes, seguindo as hip6teses
econdmicas e biométricas, conforme demonstrado:

Premissas

atuariais

31de

dezembro

de 2010

Taxa de desconto real 6,75
Taxa real de crescimento nominal dos custos médicos 3,0
Taxa de aumento de utilizacdo da assisténcia médica 3,0
Inflagdo de longo prazo 4,25
Tébua biométrica de mortalidade geral AT-83
Tabua biométrica de mortalidade de invalidos IAPB 57

O saldo destas obrigagoes, no montante de R$ 76.992 (R$ 70.163 em 31 de dezembro de 2010), foi
incluido na rubrica "Demais contas a pagar", no passivo nao circulante.

Em 31 de dezembro de 2010 foi realizada uma anélise de sensibilidade sobre os impactos esperados em
fung¢io de um aumento hipotético de 1% na taxa de crescimento nominal nos custos médicos. No periodo
encerrado em 31 de marco de 2011, a Administragao acredita que as premissas utilizadas naquele calculo
podem ser mantidas. O calculo é demonstrado a seguir:

Aumento
de 1%
2010
Analise de sensibilidade em relagdo a taxa de crescimento nominal dos custos médicos
Impacto no custo do servigo corrente e nos juros sobre as orbigacoes atuariais (976)
Impacto no valor presente das obrigacoes (8.688)
@ Composicao dos gastos com
beneficios a empregados
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Salarios, encargos e beneficios de
curto prazo 79.212 84.764 114.793 101.932
Fundo de garantia e indenizacoes
de rescisao 5.958 8.180 7.466 9.973
Custos previdenciarios (INSS) 15.169 14.301 19.947 19.393
Outros beneficios 3.415 2.595 3.980 18.601
103.754 109.840 146.186 149.899
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Programa de remuneracio baseado em
acoes - Phantom Stock Options (PSO)

Em 28 de abril de 2010, 0 Conselho de Administracao aprovou o Programa de Incentivo de longo prazo,
que consiste no plano para outorga de Phantom Stock Options (PSO) que tem por objetivo integrar
executivos no processo de desenvolvimento da Companhia a médio e longo prazos, facultando

participarem das valorizacoes das acoes da Companhia.

O programa é baseado no conceito de PSO, que consiste em uma premiac¢ao em dinheiro baseada na
valorizacao da acao da Companhia, em relacao a um preco de exercicio preestabelecido pelo programa
em um prazo predeterminado. O plano nao prevé negociacao efetiva (compra e venda) das ac¢oes. Sao

elegiveis ao plano o diretor-presidente e diretores executivos da Companhia.

A cada outorga, o executivo elegivel recebe uma quantidade de PSO definida com base em uma
premiacdo-alvo e na expectativa de valorizacdo da Companhia. A meta de valorizacio das acoes da
Companhia é estabelecida pelo Conselho de Administragio e o nimero de PSO outorgadas sera calculado
de tal forma que, se atingida a meta de valorizacgo, a premiacao resultante sera igual ao valor-alvo.

As PSO somente poderdo ser exercidas se respeitados o prazo de caréncia (vesting) de trés anos, a partir
da data de outorga estabelecida nos contratos e possuem prazo maximo de exercicio de cinco anos,
quando vencem. Excepcionalmente, a primeira outorga denominada Programa 2009 possui periodo de

caréncia escalonado.

O preco de exercicio das opcoes € calculado pelo preco médio dos ultimos seis meses do prego de
fechamento das acdes FIBR3. Para os Programas de 2009 e 2010 foi utilizado o prego de exercicio de
R$ 27,55, obtido segundo os critérios de valorizacdo estabelecidos pelo Conselho de Administracao.

Em agosto de 2010 foram outorgadas op¢oes conforme a seguir, denominadas Programas 2009 e 2010:

Programa 2010

Periodo de Preco de
vesting Direito ao exercicio Opcoes exercicio
36 meses 28 de agosto de 2013 223.207 27,55

Programa 2009

Periodo de Preco de

vesting Direito ao exercicio Opcoes exercicio

Nao ha 27 de agosto de 2010 52.215 27,55

Quatro meses 26 de dezembro de 2010 52.215 27,55

14 meses 27 de outubro de 2011 52.214 27,55
156.644

Premissas e calculo do valor justo
das opc¢oes outorgadas

A precificagio das op¢oes foi realizada com base no modelo Binomial Trinomial Trees (BTT) devido a
facilidade de implementagao, de validacdo e inclusdo das peculiaridades do programa. Este modelo é
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uma aproximacao numérica da metodologia risk-neutral ou martingales e é muito utilizado na

precificacdo de instrumentos que nao podem possuir formulas fechadas de precificacao.

Para determinacio desse valor foram utilizadas as seguintes premissas econOmicas:

Programa

31de 31de

marco dezembro

de 2011 de 2010

Volatilidade do preco da acdo (i) - % 1,48 5,72
Taxa de retorno livre de risco (ii) - % 9,85 a 12,02 10,6 a 11,7
Preco médio das ag¢oes (média seis meses anteriores) 26,73 31,33
Preco de exercicio das opgoes 27,55 27,55
Prazo médio ponderado de vida da opcao (meses) 53,37 56,37
Valor justo da op¢ao resultante do modelo (média) 0,79 1,96

(i) Baseado na volatilidade diaria para um periodo de seis meses.
(ii) Foi utilizada a curva da taxa de juros pré-DI (Brasil) na data da mensuracao.

A Companbhia efetuara a liquidagio desse plano de beneficios aos executivos, em dinheiro, quando do

exercicio das opgoes.

As variacoes nas quantidades de opcoes de compra de acoes e seus correspondentes pregos médios

ponderados do exercicio estdao apresentadas a seguir:

Preco médio
ponderado de
exercicio por
acio em reais

Quantidade
de opcoes

Durante o exericio de 2010
Outorgadas durante o periodo 379.851
Em aberto no final do periodo 379.851
Opcoes exerciveis em 31 de dezembro de 2010 (¥) 52.215

27,55
27,55
27,55

(*) Nao houve movimentacao no saldo das op¢oes em 31 de margo de 2011 em relagdo ao exercicio encerrado em 2010.

O prazo médio ponderado remanescente para exercicio das opcoes em aberto em 31 de marco de 2011 é

de 18,22 meses.

No periodo findo em 31 de marco de 2011, o passivo, registrado na rubrica "Outras contas a pagar”,

totalizava R$ 168.
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27 Receita liquida

Demonstramos a seguir a reconciliacao da receita bruta e a receita liquida individual e consolidada para
os periodos findos em 31 de marco de 2011 e de 2010:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

marco marco marco marco

de 2011 de 2010 de 2011 de 2010

Receita bruta de vendas 943.536 958.874 1.832.087 1.799.018
Impostos federais, estaduais e municipais (69.535) (80.842) (75.385) (82.920)
Devolucoes e abatimentos (*) (209.015) (204.699)

874.001 878.032 1.547.687 1.511.399

(*) Representados substancialmente por descontos de performance para clientes no exterior.

28 Resultado financeiro

O resultado financeiro individual e consolidado para os periodos findos em 31 de marco de 2011 e
de 2010 sdo os seguintes:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos e financiamentos (125.440) (124.496) (170.743) (180.988)
Apropriacdo de juros - aquisi¢cio
de agdes Aracruz (20.393) (94.639) (20.393) (94.639)
Amortizacao de custo de captagio (22.054) ()] (39.289) (1.624)
Perdas com instrumentos financeiros
derivativos (11.055) (11.055)
Outras despesas financeiras (18.946) (128) (28.032) (55.893)
(186.833) (230.325) (258.457) (344.199)
Receitas financeiras
Receita de aplicagoes financeiras 43.033 42.573 47.130 51.208
Ganhos com instrumentos
financeiros derivativos 67.863 67.869
Reversdo de atualizagdo monetéria
de passivo contingente (*) 73.409 73.409
Outras receitas financeiras 3.866 22.720 4.678 69.131
114.762 138.702 119.677 193.748
Variac¢Ges cambiais e monetarias
Variagdo cambial sobre empréstimos e
financiamentos 51.869 (82.505) 180.611 (242.412
Variag¢Oes cambial - outros ativos e passivos 110.776 (103.623) (30.363) 55.774
162.645 (186.128) 150.248 (186.638)
Resultado financeiro liquido 90.574 (277.751) 11.468 (337.089)

(*) Reversio de atualiza¢ao do processo contingente de Contribui¢ao Social sobre o Lucro Liquido das receitas de exportagdo relativo ao
ano de 2003. Vide Nota 22(a)(ii).

85de 90

PAGINA: 132 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

Notas Explicativas

29

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes
financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Versdo: 1

Despesas por natureza

As despesas custo dos produtos vendidos, vendas e administrativas para os periodos findos em 31 de

marco de 2011 e de 2010 sdo as seguintes:

Custo dos produtos vendidos
Depreciagdo, exaustao e amortiza¢ao
Fretes
Beneficios a empregados
Custos variaveis (matérias-primas

e materiais de consumo)

Despesas com vendas
Beneficios a empregados
Despesas de comercializacio (i)
Arrendamentos operacionais

DepreciagOes e amortizagoes

Provisdo para deterioracdo de
créditos a receber

Outros

Despesas administrativas
Beneficios a empregados
Servigos de terceiros (ii)
Provisoes (reversoes) para (de) contingéncias
Depreciagoes e amortizagoes
Doagdes e patrocinios
Outras

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
312.612 223.114 485.725 403.951
78.866 66.093 222.505 137.682
76.908 77.221 112.685 111.277
346.604 342.878 405.811 477.159
814.990 709.306 1.226.726 1.130.069
2.734 3.431 4.893 6.153
23.088 45.403 54.359 50.095
91 451 212 451
267 166 2.735 166
1.352 729 1.373 729
532 845 1.249 3.949
28.064 51.025 64.821 61.543
24.112 20.188 28.608 32.469
18.161 22.595 35.943 23.238
231 (36) (316) (36)
4.689 833 5.601 833
1.797 3 1.800 3
5.574 6.564 3.469 13.122
54.564 59.147 75.105 69.629

(i) Contemplam gastos com manuseios de mercadoria, despesas de terminais, comissoes e outros.
(i) Contemplam honoréarios advocaticios, consultorias, auditorias, servi¢os administrativos e outros.
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30 Outras receitas e despesas operacionais
liquidas

As "Outras receitas e despesas operacionais" individual e consolidada para os periodos findos em 31 de
marco de 2011 e de 2010 sao as seguintes:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco marco marco marco
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010
Amortizagio de mais valia de ativos e ativos
intangiveis (5.018) (20.781) (5.018) (20.781)
Despesas relacionadas a adesdo ao Programa de
Recuperacio Fiscal (REFIS) (20.594) (20.594)
Outros (6.206) 754 (8.350) (2.556)
(11.224) (40.621) (13.368) (43.931)
31 Cobertura de seguros

O Grupo mantém coberturas de seguros para risco operacional e responsabilidade civil geral, com
limites maximos para indenizacdo de R$ 3.134 mihGes e US$ 25 milhdes (correspondente a R$ 40.717
em 31 de marco de 2011) respectivamente. A Administracao do Grupo considera esse valor suficiente
para cobrir possiveis riscos de responsabilidades, sinistros com seus ativos e lucros cessantes.

O grupo nao tem seguro para suas florestas. Visando minimizar o risco de incéndio, sio mantidos, pela

brigada interna de incéndio, um sistema de torres de observacoes e uma frota de caminhoes. O Grupo
nao apresenta histérico de perdas relevantes com incéndio de florestas.

O Grupo dispoe de apolice de seguro de transporte nacional e internacional (importagdes e exportagoes)
com vigéncia até 31 de janeiro de 2012.

Além das coberturas anteriores, o Grupo mantém em vigor as apdlices de responsabilidade civil dos
executivos e diretores em montantes considerados adequados pela administracao.

As premissas de riscos adotadas e suas respectivas coberturas, dada a sua natureza, ndo fazem parte do
escopo da revisio das informacoes financeiras intermediarias, consequentemente nao foram revisadas
por nossos auditores independentes.
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32 Informacao por segmento

As areas geograficas sdo determinadas baseadas na localizagao dos clientes. As receitas liquidas da
Companbhia classificadas por area geografica podem ser demonstradas como segue:

Consolidados

31 de marco

2011 2010
Europa 667.089 571.060
América do Norte 280.027 403.608
Asia 359.433 341.168
Brasil e outros 241.138 195.563

1.547.687 1.511.399

Em 31 de marco de 2011, a Companhia possuia um cliente que individualmente representa mais que 10%
da "Receita liquida de vendas". O montante de receita para este cliente representou 14%.

33 Lucro por acao
(a) Basico

O lucro bésico por agéo é calculado mediante a divisao do lucro atribuivel aos acionistas da Companhia
pela quantidade média ponderada de agbes ordinarias emitidas durante o periodo, excluindo as a¢6es
ordinarias compradas pela Companhia e mantidas como a¢bes em tesouraria. Sdo reduzidos do lucro
atribuido aos acionistas da controladora, quaisquer dividendos de acoes preferencialistas e eventuais
prémios pagos na emissao de agoes preferenciais durante o periodo.

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Lucro (prejuizo) das operagoes continuadas
atribuivel aos acionistas da controladora 146.235 (572) 240.655 8.118
Quantidade média ponderada de ag¢oes
ordinarias emitidas 467.591.824 467.901.275 467.591.824 467.901.275
Lucro basico por ac¢do (em reais) 0,313 (0,001) 0,515 0,017

(b) Diluido

A Companhia ndo possui divida conversivel em acoes e opcao de compra de acgoes, dessa forma, ndo
apresenta ac6es ordinarias e preferenciais potenciais para fins de diluigao.

88 de 90

PAGINA: 135 de 141



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A.

Notas Explicativas

34

35

(a)

Fibria Celulose S.A. e subsidiarias

Notas explicativas da administracao as informacoes

financeiras intermediarias em 31 de marco de 2011
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Versdo: 1

Contas a pagar por aquisicio
de acoes

A aquisicdo da Aracruz ocorrida em 21 de janeiro de 2009, ocorreu mediante contrac¢ao de contas a
pagar, a ser paga em parcelas semestrais, em janeiro e julho de cada ano, exceto pelo expresso a seguir,
sem juros ou correcoes, que foram contabilizadas ao valor presente, conforme demonstrado a seguir:

Valor presente da obrigagio assumida em janeiro de 2009 (descontada a 103% do CDI) -
Familias e Safra

Valor presente da obrigagio assumida em janeiro de 2009 (descontada a 103% do CDI) -
acionistas ordinaristas remanescentes

Pagamentos acumulados

Apropriacgdo de juros acumulados

Saldos em 31 de margo de 2011 e 31 de dezembro de 2010

Parcelas vincendas em
Janeiro de 2011
Julho de 2011

Parcela circulante

Ativo nao circulante mantido para
a venda e resultado de operacoes
descontinuadas

2011 2010
4.687.971 4.687.971
215.692 215.692
(5.078.990) (4.223.418)
780.824 760.431
605.497 1.440.676
855.118

605.497 585.558
605.497 1.440.676

Conforme mencionado na Nota 1, as unidades geradoras de caixa denominadas CONPACEL e KSR
foram alienadas durante o periodo findo em 31 de marco de 2011. Os resultados das operacoes
descontinuadas para os trimestres encerrados em 31 de margo de 2011 e 2010, sdo resumidos a seguir:

Resultado das operacoes descontinuadas

Receita liquida
Custo dos produtos

Lucro bruto

Despesas comerciais, gerais e administrativas

Resultado financeiro

Ganho de capital

Outras receitas e despesas operacionais

Lucro antes do imposto de renda econtribui¢do social sobre o lucro liquido

Imposto de renda e contribui¢ao social

Lucro liquido das operagoes descontinuadas
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31 de marco

2011 2010
65.640 163.630
(41.648) (136.410)
23.992 27.220
(13.575) (11.081)
(106) (3.938)
357.196
(2.878) 99
364.629 12.300
(123.974) (4.182)
240.655 8.118
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Fluxos de caixa das operacoes descontinuadas

Proveniente das operacoes
Utilizados nas atividades de investimento
Utilizados nas atividades de financiamento (*)

31 de marco

2011 2010
36.886 38.809

1.558.768 (19.181)

(1.595.654) (19.628)

(*) Em funcao da CONPACEL e KSR operarem com caixa centralizado de seus consorciados, as
atividades de financiamento representam o repasse do fluxo de caixa gerado na operacdo, liquido de

investimentos realizados durante o periodo.

Ganho de capital

Apresentamos a seguir o ganho de capital auferido no trimestre, resultante da alienacao destas UGCs:

Valor de venda

(-) Custo dos ativos liquidos baixados
Ativos imobilizados e bioldgicos
Goodwill
Estoques
Demais ativos e passivos

(=) Ganho de capital bruto
(-) Despesa de imposto de renda e contribuicao social

(=) Ganho de capital liquido
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Ganho de
capital

1.508.768
(588.946)
(475.413)
(84.055)
(3.158)

357.196
(121.447)

235.749
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Comentério Sobre o Comportamento das Projecdes Empresariais

#¥ Fibria

Como determina o paragrafo 22 do artigo 20 da Instrugdo CVM n2 480/09, as projec¢des e estimativas
divulgadas pelas Companhias abertas deverdo ser revisadas periodicamente, em intervalo de tempo
adequado ao objeto da projecdo, que, em nenhuma hipétese, deve ultrapassar 1 ano. Adicionalmente,
conforme requerimento de divulgag¢do contido no Oficio-Circular /CVM/SEP/n202/2011, a cada
arquivamento de DFP ou ITR, a Companhia aberta deverd confrontar estas proje¢cées com os resultados
obtidos efetivamente, indicando eventuais distorgdes.

A Companhia divulgou, em seu Formulario de Referéncia relativo ao exercicio 2010, projecGes

referentes ao investimento de capital (CAPEX) para o ano 2011. No 12 trimestre de 2011 as informagdes
sobre os resultados efetivamente realizados estdo divulgadas no Press Release de resultados.

PAGINA: 138 de 141



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2011 - FIBRIA CELULOSE S.A. Verséo : 1

Outras Informagdes que a Companhia Entenda Relevantes

Clausula compromissoéria

"A Companhia esta vinculada a arbitragem na Camara  de Arbitragem do Mercado,
conforme Clausula Compromisséria constante do seu E statuto Social."
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Pareceres e Declara¢cdes / Relatorio da Revisdo Especial

Relat-rio de revis«o dos auditores independentes

Aos Administradores e Acionistas
Fibria Celulose S.A.

Introdu-«o

Revisamos as informa-»es financeiras intermedi8rias, individuais e consolidadas, da Fibria Celulose S.A., contidas no Formul8rio de
Informa-»es Trimestrais (ITR) referente ao trimestre findo em 31 de mar-o

de 2011, que compreendem o balan-o patrimonial e as respectivas demonstra-»es do resultado, das muta-»es do patrim*nio lPquido e
dos fluxos de caixa para o trimestre findo nessa data, incluindo o resumo das principais pol&icas cont8beis e as demais notas
explicativas.

A administra-«o ® respons8vel pela elabora-«o das informa-»es financeiras intermedi8rias individuais de acordo com o
pronunciamento t®cnico CPC 21 - "Demonstra-«o Intermedi8ria” e das informa-»es financeiras intermedi8rias consolidadas de acordo
com o pronunciamento t®cnico CPC 21 - "Demonstra-«o Intermedi8ria" e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 - "Interim
Financial Reporting", emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresenta-«o dessas
informa-»es de forma condizente com as normas expedidas pela Comiss«o de Valores Mobili§rios, aplic§veis ™ elabora-«o das
Informa-»es Trimestrais (ITR).

Nossa responsabilidade ® a de expressar uma conclus«o sobre essas informa-»es financeiras intermedi8rias com base em nossa
revis«o.

Alcance da revis«o

Conduzimos nossa revis«o de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revis«o de informa-»es intermedi8rias (NBC TR
2410 - "Revis«o de Informa-»es Intermedi§rias Executada pelo Auditor da Entidade" e ISRE 2410 - "Review of Interim Financial
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity", respectivamente). Uma revis«o de informa-»es intermedi§rias consiste
na realiza-«o de indaga-»es, principalmente ~'s pessoas respons8veis pelos assuntos financeiros e cont8beis e na aplica-«o de
procedimentos anal’ticos e de outros procedimentos de revis«o. O alcance de uma revis«o ® significativamente menor do que o de
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, n«o nos permitiu obter seguran-a de que
tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, n«o
expressamos uma opini«o de auditoria.

Conclus«o sobre as informa-»es
intermedi8rias individuais

Com base em nossa revis«o, n«o temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informa-»es financeiras
intermedi8rias individuais inclu2das nas informa-»es trimestrais acima referidas

n«o est«o elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 aplic8vel " elabora-«o das Informa-»es Trimestrais
(ITR), e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela Comiss«o de Valores Mobiligrios.

Conclus«o sobre as informa-»es
intermedi8rias consolidadas

Com base em nossa revis«o, n«o temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informa-»es financeiras
intermedi8rias consolidadas inclu?das nas informa-»es trimestrais acima referidas n«o est«o elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o CPC 21 e o IAS 34, aplic8veis " elabora-«o das Informa-»es Trimestrais (ITR), e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comiss«o de Valores Mobiligrios.

Outros assuntos

Demonstra-»es intermedi8rias
do valor adicionado

Revisamos, tamb®m, as demonstra-»es intermedi8rias do valor adicionado, individuais e consolidadas, referentes ao trimestre findo
em 31 de mar-o de 2011, cuja apresenta-«o nas informa-»es intermedi8rias ® requerida de acordo com as normas expedidas pela
Comiss«o de Valores Mobiligrios aplic8veis " elabora-«o de Informa-»es Trimestrais (ITR) e considerada infrma-«o suplementar pelas
IFRS, que n«o requerem a apresenta-«o da DVA. Essas demonstra-»es foram submetidas aos mesmos procedimentos de revis«o
descritos anteriormente e, com base em nossa revis«o, n«o temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que n«o
est«o adequadamente elaboradas, em todos os seus aspectos relevantes, em rela-«o “'s informa-»es financeiras intermedi8rias
tomadas em conjunto.
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