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Ajuste em imposto de renda e contribuicdo social diferidos.

Ajuste em salérios e encargos sociais.

Ajuste em fornecedores e empreiteiros - outros.

Ajuste em reservas de lucros (Reserva para expansdo e investimentos).

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

A apresentagdo das demonstragbes contdbeis em conformidade com os principios de reconhecimento e mensura-
cdo pelos padroes de contabilidade emitidos pelo CPC requer que a Administragdo da Companhia formule julga-
mentos, estimativas e pressupostos que poderdo afetar o valor dos ativos e passivos apresentados.

Essas estimativas sdo baseadas no melhor conhecimento existente em cada periodo e nas agBes que se plane-
jam realizar, sendo permanentemente revistas com base nas informagdes disponiveis. Alteragbes nos fatos e
circunstancias podem conduzir a revisdo das estimativas, pelo que os resultados reais futuros poderdo divergir
das estimativas.

As estimativas e pressupostos significativos utilizados pela Administragdo da Companhia na preparagdo destas
demonstragbes contdbeis estdo assim apresentadas:

Imposto de renda

A determinagdo da provisdo para imposto de renda ou o imposto de renda diferido ativos e passivos e qualquer
provisdo para perdas nos créditos fiscais requer estimativas da Administracdo. Para cada crédito fiscal futuro, a
Companbhia avalia a probabilidade de parte ou do total do ativo fiscal ndo ser recuperado. A provisdo para desvalori-
zagdo feita com relagdo aos prejuizos fiscais acumulados depende da avaliagéo, pela Companhia, da probabilidade
de geragdo de lucros tributdveis no futuro em que o imposto de renda diferido ativo foi reconhecido baseada na
producgdo e planejamento de vendas, precos de commodities, custos operacionais, planos de reestruturagdo e
custos de capital planejados.

A Companhia reconhece, quando aplicavel, proviséo para perda nos casos em que acredita que créditos fiscais ndo
sejam totalmente recuperdveis no futuro.

Contingéncias

Os passivos contingentes estdo registrados e/ou divulgados, a menos que a possibilidade de perda seja considera-
da remota por nossos consultores juridicos. As contingéncias, encontram-se dispostas na Nota 20.

O registro das contingéncias de um determinado passivo na data das demonstragdes contdbeis é feito quando o
valor de perda pode ser razoavelmente estimado. Por sua natureza, as contingéncias serdo resolvidas quando um
ou mais eventos futuros ocorrerem ou deixarem de ocorrer. Tipicamente, a ocorréncia ou ndo de tais eventos ndo
depende da nossa atuagdo, o que dificulta a realizacdo de estimativas precisas acerca da data precisa em que
tais eventos serdo verificados. Avaliar tais passivos, particularmente no incerto ambiente legal brasileiro, e outras
jurisdigBes envolve o exercicio de estimativas e julgamentos significativos da administragdo quanto aos resultados
dos eventos futuros.

Reducdo de valor recuperavel de ativos

A Companhia anualmente testa a recuperabilidade de seus ativos tangiveis e intangiveis. A recuperabilidade dos
ativos com base no critério do fluxo de caixa descontado depende de diversas estimativas, que sdo influenciadas
pelas condicdes de mercados vigentes no momento em que essa recuperabilidade é testada e dessa forma a Ad-
ministracdo entende ndo é possivel determinar se novas perdas de recuperabilidade ocorrerdo ou ndo no futuro.

Gestéao de risco financeiro

Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia 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 e risco de prego), risco de crédito e
risco de liquidez. O programa de gestdo de risco da Companhia se concentra na imprevisibilidade dos mercados
financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia. A Companhia
usa instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposigdes a risco.

A gestdo de risco € realizada pela Area Financeira da Companhia, segundo as politicas aprovadas pelo Conselho de
Administragdo. A Area Financeira da Companhia identifica, avalia e protege a Companhia contra eventuais riscos
financeiros em cooperagdo com as unidades operacionais da Companhia. O Conselho de Administragdo estabelece
principios, por escrito, para a gestdo de risco global, bem como para areas especificas, como risco cambial, risco
de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos e investimento de
excedentes de caixa.

Risco de Mercado

Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e esta exposto ao risco cambial decorrente de exposicdes de algumas
moedas, basicamente com relagéo ao ddlar dos Estados Unidos. O risco cambial decorre de operagdes comerciais
futuras, ativos e passivos reconhecidos.

A administragéo estabeleceu uma politica que exige que Companhia administre seu risco cambial em relagdo a sua
moeda funcional. O risco cambial ocorre quando operagdes comerciais futuras, ativos ou passivos registrados sdo
mantidas em moeda diferente da moeda funcional da entidade.

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

Considerando que a Companhia ndo tem ativos significativos em que incidam juros, o resultado e os fluxos de caixa
operacionais da Companhia sdo, substancialmente, independentes das mudancgas nas taxas de juros do mercado.
O risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos emitidos as taxas
varidveis expdem a Companhia ao risco de taxa de juros de fluxo de caixa. Os empréstimos emitidos as taxas fixas
expdem a Companhia ao risco de valor justo associado a taxa de juros. Todos os empréstimos de longo prazo da
Companhia sdo em taxas varidveis, mantidas em dolares.

A Companhia analisa sua exposicdo a taxa de juros de forma dindmica. Sdo simulados diversos cenarios levando
em consideragdo refinanciamento, renovagdo de posigbes existentes, financiamento e hedge alternativos. Com
base nesses cendrios, se necessario, a Companhia define uma mudanca razoavel na taxa de juros e calcula o im-
pacto sobre o resultado. Para cada simulagdo, € usada a mesma mudancga na taxa de juros para todas as moedas.
Os cenarios sdo elaborados somente para os passivos que representam as principais posigdes com juros.

Risco de crédito

O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes de caixa, instrumentos financeiros derivativos, depdsitos em
bancos e instituicdes financeiras, bem como de exposigdes de crédito a clientes, incluindo contas a receber em
aberto e operagBes compromissadas. Para bancos e instituigdes financeiras, sdo aceitos somente titulos de entida-
des independentemente classificadas com rating minimo “A”. No caso de clientes todas as entregas da Companhia
sdo feitas aos proprios acionistas, eliminando por completo qualquer risco de inadimpléncia.

N&o foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administracdo ndo espera nenhuma perda
decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes.

Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais da Companhia e agregada pela Area Finan-
ceira. Esta Area monitora as previses continuas das exigéncias de liquidez da Companhia para assegurar que
ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Também mantém espaco livre suficiente
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em suas linhas de crédito compromissadas disponiveis a qualquer momento, a fim de que a Companhia ndo que-
bre os limites ou clausulas do empréstimo (quando aplicavel) em qualquer uma de suas linhas de crédito. Essa
previsdo leva em consideragdo os planos de financiamento da divida da Companhia, cumprimento de clausulas,
cumprimento das metas internas do quociente do balango patrimonial e, se aplicavel, exigéncias regulatérias
externas ou legais - por exemplo, restrigdes de moeda. i

O excesso de caixa, além do saldo exigido para administragéo do capital circulante, é gerido pela Area Financeira.
A Area Financeira investe o excesso de caixa em contas correntes com incidéncia de juros, depoésitos a prazo,
depdsitos de curto prazo e titulos e valores mobiliarios, escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados
ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme determinado pelas previsdes acima mencio-
nadas. Na data do relatério, a Companhia mantinha fundos de curto prazo de R$ 53.113 (2009 - R$ 87.158) e
outros ativos liquidos de R$ 33.146 (2009 - R$ 57.498) que se espera gerem prontamente entradas de caixa
para administrar o risco de liquidez.

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros ndo derivativos da Companhia e os passivos financeiros derivati-
vos da Companbhia, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial
até a data contratual do vencimento.

Menos de um ano (i)
Em 31 de dezembro de 2010

Fornecedores e empreiteiros 157.880
Em 31 de dezembro de 2009
Fornecedores e empreiteiros 127.475
Em 1° de janeiro de 2009
Fornecedores e empreiteiros 156.573
Menos de Entreum e Entre dois e Acima de
um ano (i) dois anos (i) _cinco anos (i) _cinco anos (i)
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos 348.169 55.539 166.617 83.212
Instrumentos financeiros derivativos, liquidos 11.932 88.954
Em 31 de dezembro de 2009
Empréstimos 398.325 58.039 174.117 145.103
Instrumentos financeiros derivativos, liquidos 123.989 466
Em 1° de janeiro de 2009
Empréstimos 311.590 77.902 233.706 272.640

As faixas de vencimento apresentadas nao sdo determinadas pela norma, e sim, baseadas em uma
opgao da administragdo.

Gestdo de capital

Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de continuidade da
Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter uma
estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a Companhia pode rever a politica de pagamento de dividendos,
devolver capital aos acionistas ou, ainda, vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.
Condizente com outras companhias do setor, a Companhia monitora o capital com base no indice de alavancagem
financeira. Esse indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corres-
ponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de curto e longo prazos, conforme demonstrado no balango
patrimonial), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total é apurado através da soma
do patriménio liquido, conforme demonstrado no balango patrimonial, com a divida liquida.

Em 2010, a estratégia da Companhia, que ficou inalterada em relagdo a de 2009, foi a de manter o indice de alavancagem
financeira. Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e 2009 podem ser assim sumariados:

2010 2009
Total dos empréstimos (Nota 19) 653.635 775.582
Menos: caixa e equivalentes de caixa (Nota 7) (55.494) (89.078)
Divida liquida 598.141 686.504
Total do patrimdnio liquido 2.114.602 2.041.572
Total do capital 2.712.743 2.728.076
indice de alavancagem financeira - % 22 25

Estimativa do valor justo

Pressupde-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores pelo valor contabil,
menos a perda (impairment), esteja proxima de seus valores justos. O valor justo dos passivos financeiros, para
fins de divulgagéo, é estimado mediante o desconto dos fluxos de caixa contratuais futuros pela taxa de juros
vigente no mercado, que esta disponivel para a Companhia para instrumentos financeiros similares.
A Companhia aplica CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o
que requer divulgagdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragéo pelo valor justo:
e Pregos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1).
e Informacdes, além dos pregos 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 2).
e Insergbes para os ativos ou passivos que ndo sao baseadas nos dados adotados pelo mercado (ou seja,
insergBes ndo observaveis) (nivel 3).
A Companhia possui derivativos embutidos mensurados pelo valor justo por meio do resultado, conforme Notas
2.15 e 8, classificados como nivel 2.
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