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Demonstracdes Contabeis

Suzano Papel e Celulose S.A.

31 de dezembro de 2008 e 2007
com Parecer dos Auditores Independentes
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos
Administradores e Acionistas da
Suzano Papel e Celulose S.A.

1. Examinamos os balancos patrimoniais da Suzapel RaCelulose S.Ae os balancos
patrimoniais consolidados da Suzano Papel e Cell80& e empresas controladas em
31 de dezembro de 2008 e 2007, e as respectivasndgacdes do resultado, das
mutagbes do patrimbnio liquido, dos fluxos de camado valor adicionado,
correspondentes aos exercicios findos naquelass,datdaborados sob a
responsabilidade de sua Administracdo. Nossa reapdidade é a de expressar uma
opinido sobre essas demonstracdes financeiras. émorttracdes financeiras
individuais e consolidadas da controlada em conjiRipasa S.A. Celulose e Papel,
relativas ao periodo de oito meses findos em 3Hgdsto de 2008, e as contas de ativo,
passivo e de resultado do Consércio Paulista del Ra@elulose, relativas ao periodo
de quatro meses findos em 31 de dezembro de 206€8nfexaminadas por outros
auditores independentes. Nossa opinido, no quesieito aos valores do resultado de
equivaléncia patrimonial, dos ativos e passivoasabntas de resultado da controlada
em conjunto Ripasa S.A. Papel e Celulose e do CoinsBaulista de Papel e Celulose,
incluidos nas demonstracdes financeiras individeat®nsolidadas da Companhia, e
aos valores e demais informacdes incluidos nass retplicativas as demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas da Compardrindos dessa controlada em
conjunto e do consorcio, respectivamente, estaallasexclusivamente nas opinides
desses auditores.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com ageate auditoria aplicaveis no
Brasil e compreenderam: a) o planejamento dos Ilrabaconsiderando a relevancia
dos saldos, o volume de transagfes e os sistem&&bice de controles internos da
Companhia e empresas controladas; b) a constatagéo, base em testes, das
evidéncias e dos registros que suportam os valeress informagdes contabeis
divulgados; e c) a avaliacdo das praticas e dasnastas contabeis mais
representativas adotadas pela Administracdo da &amg e empresas controladas,
bem como da apresentacdo das demonstragdes firgenmenadas em conjunto.



3. Em nossa opinido, com base em nossos exames exaime<x efetuados por outros
auditores independentes, as demonstracfes finascagima referidas representam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantesica@patrimonial e financeira da
Suzano Papel e Celulose S.A. e a posi¢cédo patrilnenfananceira consolidada da
Suzano Papel e Celulose S.A. e empresas controdada®l de dezembro de 2008 e
2007, o resultado de suas operacdes, as mutacGsudaeatrimonio liquido, os seus
fluxos de caixa e os valores adicionados nas opesagferentes aos exercicios findos
nessas datas, de acordo com as praticas contdbéslas no Brasil.

4. Conforme mencionado na nota explicativa 2, esodéncia das mudancas nas praticas
contdbeis adotadas no Brasil, durante 2008, as mitragdes financeiras da Suzano
Papel e Celulose S.A. e as demonstracdes finarcaresolidadas da Suzano Papel e
Celulose S.A. e empresas controladas referentegeaoicio anterior, apresentadas para
fins de comparacédo, foram ajustadas e estdo seagwesentadas como previsto na
NPC 12 - Préticas Contabeis, Mudancas nas Estiaza@ontabeis e Correcédo de Erros.

Salvador, 23 de marco de 2009

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-6-F-BA

Pedro L. Siqueira Farah Antonio Carlos Fioravante
Contador CRC 1SP097880/0-3/S-BA Contador CRC-1SP184973/0-0/S-BA



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais)

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5)
Ganhos néo realizados em operagdes com derivativos (Nota 20)
Contas a receber de clientes (Nota 6)
Estoques (Nota 7)
Impostos e contribuicdes sociais a compensar (Nota 8)
Impostos e contribuicdes sociais diferidos (Nota 9)
Créditos a receber de partes relacionadas (Nota 16)
Outras contas a receber
Despesas antecipadas

Total do ativo circulante

Na&o circulante
Ativo realizavel a longo prazo

Ganhos néo realizados em operagdes com derivativos (Nota 20)
Créditos a receber de empresas relacionadas (Nota 16)
Impostos e contribuicdes sociais a compensar (Nota 8)
Impostos e contribuicdes sociais diferidos (Nota 9)
Adiantamento a fornecedores (Nota 10)
Depésitos judiciais (Nota 17)
Outras contas a receber

Ativo permanente
Investimentos (Nota 11)
Imobilizado (Nota 12)
Intangivel (Nota 13)

Total do ativo n&o circulante

Total do ativo

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
1.921.063 1.059.625 2.176.312 1.339.920
1.737 17.308 16.939 17.308
1.391.670 922.952 790.042 731.982
585.867 541.491 881.568 695.461
333.700 229.816 361.025 263.570
60.766 26.679 131.351 44.743
380 - - -

40.723 43.804 44.964 48.837
4.411 3.189 4.509 3.292
4.340.317 2.844.864 4.406.710 3.145.113
577 - 14.449 1.470
49.083 16.894 - 563
152.436 164.545 152.440 174.696
644.199 484.005 646.647 506.792
215.632 173.472 215.632 173.472
90.020 26.324 92.366 26.431
32.222 40.528 43.902 51.519
1.184.169 905.768 1.165.436 934.943
240.311 867.420 8.100 19.942
6.551.349 5.995.148 6.876.776 6.887.894
501.457 580.501 501.457 580.501
7.293.117 7.443.069 7.386.333 7.488.337
8.477.286 8.348.837 8.551.769 8.423.280
12.817.603 11.193.701 12.958.479 11.568.393




Controladora Consolidado

Passivo e patrimonio liquido 2008 2007 2008 2007
Circulante
Fornecedores 219.067 311.892 277.318 345.814
Financiamentos e empréstimos (Nota 14) 1.690.813 608.226 1.703.942 712.321
Debéntures (Nota 15) 32.863 36.081 32.863 36.081
Perdas néo realizadas em operagdes com derivativos (Nota 20) 150.039 9.019 151.022 13.457
Impostos a vencer 10.130 18.867 36.812 51.948
Remuneragdes e encargos a pagar 72.008 51.527 75.715 59.181
Contas a pagar 45.545 34.090 54.826 55.073
Valores a pagar a empresas relacionadas (Nota 16) 15.917 124.763 521 504
Dividendos e juros sobre capital préprio a pagar 470 65.089 470 65.096
Imposto de renda e contribuigdo social (Nota 9) - - 3.630 2.096
Impostos e contribui¢des sociais diferidos (Nota 9) 19.474 17.901 19.474 26.685
Total do passivo circulante 2.256.326 1.277.455 2.356.593 1.368.256
Na&o circulante
Passivo exigivel a longo prazo
Financiamentos e empréstimos (Nota 14) 4.907.536 4.018.363 5.094.183 4.267.014
Debéntures (Nota 15) 804.056 709.439 804.056 709.439
Perdas néo realizadas em operagdes com derivativos (Nota 20) 51.652 4.673 54.398 4.674
Valores a pagar a empresas relacionadas (Nota 16) 116.850 - - -
Contas a pagar 3.321 4.169 3.321 7.491
Imposto de renda e contribui¢ao social (Nota 9) 13.200 12.071 13.200 12.071
Impostos e contribui¢des sociais diferidos (Nota 9) 623.350 601.745 623.350 620.060
Provisdo para contingéncias e passivos atuariais (Nota 17) 262.767 148.246 269.137 183.628
Plano de remuneragdo baseado em acdes (Nota 19) 3.582 21.079 3.582 21.079
Total do passivo néo circulante 6.786.314 5.519.785 6.865.227 5.825.456
Patrimonio liquido (Nota 21)
Capital social 2.054.430 2.054.427 2.054.430 2.054.427
Reservas de capital e de lucros 1.720.533 2.342.034 1.682.229 2.320.254
Total do patrimdnio liquido 3.774.963 4.396.461 3.736.659 4.374.681
Total do passivo e patriménio liquido 12.817.603 11.193.701 12.958.479 11.568.393

As notas explicativas sao parte integrante das dstragdes contabeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedigado de outra forma)

Receita operacional bruta
Impostos sobre as vendas
Receita operacional liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Receitas (despesas) operacionais
Despesas com vendas
Despesas gerais e administrativas
Honorarios da administragao
Despesas financeiras (Nota 23)
Receitas financeiras (Nota 23)
Resultado da equivaléncia patrimonial (Nota 11)
Amortizagdo de agio (Nota 13)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (Nota 22)
Lucro operacional
Imposto de renda e contribui¢cdo social (Nota 9)
(Prejuizo) lucro liquido do exercicio

(Prejuizo) lucro por acéo

Quantidade de a¢bes em circulagdo no fim do exercicio

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007
4.879.104 3.789.547 4.648.193 3.962.702
(582.982) (533.892) (584.597) (553.034)
4.296.122 3.255.655 4.063.596 3.409.668
(2.651.148) (2.041.059) (2.647.236) (2.215.580)
1.644.974 1.214.596 1.416.360 1.194.088
(408.697) (310.458) (200.920) (195.065)
(174.725) (154.201) (206.040) (203.921)
(41.345) (23.232) (45.364) (25.967)
(2.040.461) 135.673 (2.095.657) 87.069
625.523 127.578 521.960 150.163
(122.934) (15.299) (515) (85)
(79.044) (83.759) (79.044) (83.759)
12.782 (97.591) 53.437 (110.426)
(583.927) 793.307 (635.783) 812.097
149.144 (256.621) 184.475 (275.496)
(434.783) 536.686 (451.308) 536.601

(1,41847) 1,71397
306.516.199 313.123.900

As notas explicativas sdo parte integrante das dstragdes contabeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais)

Reservas de capital

Reservas de lucros

Reserva para Reserva Lucros
Capital  Incentivos Especial de 4gio  AcOes em Reserva aumento de estatutaria (prejuizos)
social fiscais na Incorporacdo tesouraria legal capital especial acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2006 2.054.388 303.507 108.723 (15.080) 122.343 1.315.170 146.130 - 4.035.181
Efeitos decorrentes da adog&o inicial da Lei 11.638/07 e MP 449/08 - - - - - - - (14.223) (14.223)
Saldos ajustados com os efeitos da adog&o inicial d aLei 11.638/07 e MP 449/08 2.054.388 303.507 108.723 (15.080) 122.343 1.315.170 146.130 (14.223) 4.020.958
Aumento de capital pela converséo de debéntures em agoes 39 - - - - - - - 39
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 536.686 536.686
Destinagoes:
Juros sobre capital proprio creditados e pagos em
28 de setembro de 2007 - - - - - - - (87.178) (87.178)
Juros sobre capital préprio creditados em 21 de dezembro de 2007
e pagos em 09 de janeiro de 2008 - - - - - - - (74.044) (74.044)
Reserva Legal - - - - 26.972 - - (26.972) -
Reserva para aumento de capital - - - - - 316.119 - (316.119) -
Reserva estatutaria especial - - - - - - 35.124 (35.124) -
Reserva para aumento de capital - Adog&o Inicial Lei 11.638/07 e MP 449/08 - - - - - (16.974) - 16.974 -
Saldos em 31 de dezembro de 2007 2.054.427 303.507 108.723 (15.080) 149.315 1.614.315 181.254 - 4.396.461
Aumento de capital pela converséo de debéntures em agoes 3 - - - - - - - 3
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - - - (434.783) (434.783)
Destinagoes:
Aquisicéo de acdes proprias - - - (186.718) - - - - (186.718)
Compensacéo de prejuizos acumulados - - - - - (434.783) - 434.783 -
Saldos em 31 de dezembro de 2008 2.054.430 303.507 108.723 (201.798) 149.315 1.179.532 181.254 - 3.774.963

As notas explicativas sdo parte integrante das dstrag8es contébeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
DEMONSTRACOES DO FLUXO DE CAIXA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Fluxos de caixa e equivalentes de caixa das ativida  des operacionais
(Prejuizo) lucro liquido do exercicio (434.783) 536.686 (451.308) 536.601
Ajustes para conciliar o resultado ao caixa e equivalentes de caixa gerados pelas atividades
Depreciagéo, exaustdo e amortizagdo 375.334 257.466 451.763 375.595
Resultado na venda de ativos permanentes (19.107) 83.859 (23.395) 96.844
Resultado da equivaléncia patrimonial 122.934 15.299 515 85
Amortizagdo de agio 79.044 83.759 79.044 83.759
Variages cambiais e monetérias, liquidas 1.113.623 (484.091) 1.039.018 (441.174)
Despesas com juros, liquidas 364.180 525.318 373.905 519.845
Perdas (ganhos) em operagdes com derivativos, liquidos 234.446 (69.285) 213.916 (64.721)
Despesa com imposto de renda e contribui¢do social correntes e diferidos (149.144) 256.621 (184.475) 275.496
Despesas com outros impostos 118.748 87.603 129.832 96.658
Proviséo (reversédo) de contingéncias 44.599 (51.788) 31.266 (62.615)
(Complemento) reverséo de outras provisdes (19.439) 16.500 (20.684) 16.818
Despesas de juros com aquisicéo de agdes proprias 110.860 - 110.860 -
Variagdes de ativos e passivos operacionais, circulantes e de longo prazo:
(Aumento) em contas a receber (468.718) (114.414) (55.882) (150.238)
(Aumento) em estoques (44.376) (108.693) (228.283) (146.103)
(Aumento) em impostos a compensar (128.600) (266.485) (130.608) (246.548)
(Aumento) em outros ativos circulantes e néo circulantes (130.330) (71.425) (39.396) 68.827
Liquidag&o de contratos de operagdes com derivativos (27.350) 65.816 (36.212) 67.001
(Reducéo) aumento em fornecedores (92.302) 114.797 (67.962) 158.153
(Reducé&o) aumento em outros passivos circulantes e néo circulantes (84.936) 148.580 (3.541) 10.298
Pagamento de juros (268.656) (380.118) (284.980) (408.926)
Pagamento de outros impostos e contribuicdes (79.182) (67.838) (86.881) (74.285)
Pagamento de imposto de renda e contribuicéo social - (4.677) (52.675) (14.039)
Efeito liquido com a cisdo da Ripasa e incorporagao da Conpacel 41.621 - 41.621 -
Efeito liquido com a incorporagéo da BLDSPE - 19.895 - 19.895
Caixa e equivalentes de caixa s gerados pelas ativi  dades operacionais 658.466 593.385 805.458 717.226
Fluxos de caixa e equivalentes de caixa das ativida  des de investimentos
Adigdes em investimentos - (13.630) - (11.860)
Adi¢des no imobilizado e diferido (910.029) (1.223.988) (1.065.854) (1.353.009)
Recebimentos por venda de ativos permanentes 44.001 69.837 50.802 61.935
Efeito liquido com a alienag&o Ariemil e Agua Fria 15.209 12.706 15.209 12.033
Efeito liquido com a cisdo da Ripasa e incoporagdo da Conpacel 610.393 - 583.035 -
Efeito liquido com a incorporagéo da BLDSPE - 19.285 - 19.251
Caixa e equivalentes de caixa provenientes da incorporacéo da BLDSPE - 1.300 - 1.300
Caixa e equivalentes de caixa liquidos aplicados na s atividades de investimentos (240.426) (1.134.490) (416.808) (1.270.350)
Fluxos de caixa e equivalentes de caixa das ativida  des de financiamentos
Pagamentos de dividendos e juros sobre capital proprio (64.619) (147.133) (64.619) (147.133)
Empréstimos captados 2.962.611 1.044.199 2.996.337 1.052.389
Liquidacdo de contratos de operagdes com derivativos (4.104) (2.924) (3.672) (2.924)
Pagamentos de empréstimos (2.070.378) (409.592) (2.177.194) (480.123)
Aquisicdo de agdes proprias (297.578) - (297.578) -
Efeito liquido com a cisdo da Ripasa e incorporagéo da Conpacel (82.534) - (82.534) -
Caixa e equivalentes de caixa liquidos gerados pela s atividades de financiamentos 443.398 484.550 370.740 422.209
Efeitos de variagdo cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa - - 77.002 (48.970)
Aumento (diminui¢&o) no caixa e equivalentes de cai  xa 861.438 (56.555) 836.392 (179.885)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 1.059.625 1.116.180 1.339.920 1.519.805
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 1.921.063 1.059.625 2.176.312 1.339.920
Demonstragéo do aumento (diminui¢do) no caixa e equ ivalentes de caixa 861.438 (56.555) 836.392 (179.885)

As notas explicativas sdo parte integrante das dsimragdes contdbeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais)

Receitas

Vendas de mercadorias, produtos e servigos

Outras receitas

Receitas relativas a construcéo de ativos proprios

Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa - Reverséo / (Constituicéo)

Insumos Adquiridos de Terceiros

Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros
Perda / Recuperacéo de valores ativos

Valor Adicionado Bruto
Depreciagdo, Amortizagao e Exaustédo

Valor Adicionado Liquido Produzido pela Companhia

Valor Adicionado Recebido em Transferéncia

Resultado da equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras
Amortizagdo de Agio

Valor Adicionado a Distribuir

Distribui¢ao do Valor Adicionado

Pessoal
Remuneragéo direta
Beneficios
F.G.T.S

Impostos, Taxas e Contribuiges
Federais
Estaduais
Municipais

Remuneracéo de Capitais de Terceiros
Juros
Aluguéis

Remuneragéo de Capitais Proprios
Juros sobre o capital préprio
Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
4.847.392 3.756.694 4.670.736 3.965.990
80.839 (59.698) 146.800 (60.956)
68.602 827.654 68.602 843.241
(9.101) (14.571) (10.030) (15.336)
4.987.732 4.510.079 4.876.108 4.732.939
(1.519.587) (1.200.133) (1.466.965) (996.409)
(1.646.164) (2.019.048) (1.364.765) (2.096.157)
(60.431) (33.585) (60.431) (33.585)
(3.226.182) (3.252.766) (2.892.161) (3.126.151)
1.761.550 1.257.313 1.983.947 1.606.788
(375.334) (257.466) (451.763) (375.595)
.386.216 999.847 1.532.184 1.231.193
(122.934) (15.299) (515) (85)
625.523 127.578 521.960 150.163
(79.044) (83.759) (79.044) (83.759)
423.545 28.520 442.402 66.319
1.809.761 1.028.367 1.974.586 1.297.512
376.432 307.813 409.557 392.100
294.213 239.417 326.308 322.712
65.190 54.764 66.193 55.649
17.029 13.632 17.056 13.739
(236.356) 182.684 (143.623) 326.045
(160.726) 251.374 (113.246) 333.684
(78.334) (71.071) (34.423) (12.535)
2.704 2.381 4.046 4.896
2.104.468 1.184 2.159.960 42.766
2.040.461 (45.224) 2.095.657 3.860
64.007 46.408 64.303 38.906
(434.783) 536.686 (451.308) 536.601
- 161.222 - 161.222
(434.783) 375.464 (451.308) 375.379
1.809.761 1.028.367 1.974.586 1.297.512

As notas explicativas sdo parte integrante das dsimragdes contdbeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

Contexto operacional

A Suzano Papel e Celulose S.A. (a seguir desigrasa0 Companhia ou Suzano) e suas
controladas, com unidades de producdo nos EstadBsihiia e de S&o Paulo, tém como atividade
principal a fabricacdo e a comercializacdo, no Raf® exterior, de celulose de fibra curta de
eucalipto e papel, além da formacéo e exploracdmdistas de eucalipto para uso préprio e venda
a terceiros.

Para a comercializacdo de seus produtos no mengttnacional a Companhia utiliza-se de suas
subsidiarias integrais localizadas no exterioguas ndo possuem unidades fabris.

Base de preparacéo e apresentacdo das demonstracéestabeis e adocao
inicial da Lei n® 11.638/07 e da Medida Provisoria® 449/08

A autorizacdo para conclusdo da preparacdo dasndéragies contdbeis ocorreu na reunido do
Conselho de Administracao, realizada em 23 de nag@D09.

As demonstragBes contabeis foram elaboradas coemiaaspraticas contabeis adotadas no Brasil e
normas da Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM¥ykeakiando as diretrizes contabeis emanadas
da legislacao societaria (Lei n°® 6404/76) que imiws novos dispositivos introduzidos, alterados e
revogados pela Lei n® 11.638, de 28 de dezemb2O@e e pela Medida Proviséria n° 449, de 03 de
dezembro de 2008.

A Lei 11.638/07, alterada pela Medida Provisori@/@8, tem como principal objetivo proporcionar
a convergéncia das praticas contabeis adotadasrasil Para aquelas constantes das normas
contabeis internacionais, que sédo emitidas pelertational Accounting Standard Board — IASB”".

Em conformidade com o disposto pela Deliberagdo GWMNI65, de 17 de dezembro de 2008, que
aprovou o pronunciamento contabil CPC 13 — Adogficdl da Lei n° 11.638/07 e da Medida
Provisoria n® 449/08 e com vista aos requerimesstabelecidos pela Deliberacdo CVM n° 506, de
19 de junho de 2006, a Companhia estabeleciticade transicigara a ado¢do das novas praticas
contabeis em 31 de dezembro de 2006lata de transicdcé definida como sendo o ponto de
partida para a ado¢do das mudancas nas praticebesnadotadas no Brasil, e representa a data-
base em que a Companhia preparou seu balanco @aiimnicial ajustado por esses novos
dispositivos contabeis.



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

Dessa forma, as demonstracfes contdbeis de 2080&engarativas de 2007 estdo apresentadas
seguindo as mesmas préticas contabeis e, portit@omparaveis.

As referidas alteracdes nas praticas contabeis pjaduziram efeitos na preparacdo ou na
apresentacdo das demonstracfes contabeis do exdindm em 31 de dezembro de 2008, das
demonstracdes contabeis do exercicio comparatido fem 31 de dezembro de 2007, e do balanco
patrimonial inicial preparado para 31 de dezemle®d06, foram mensuradas e registradas pela
Companhia com base nos seguintes pronunciamentotbeis emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis e aprovados pela Comigs¥alores Mobilidrios e Conselho Federal
de Contabilidade:

Estrutura Conceitual para a Elaboragdo e Apresgotaigas Demonstragbes Contabeis,
aprovado pela Deliberagdo CVM n° 539, de 14 de ondec2008;

CPC 01 Reducédo ao Valor Recuperavel dos Ativogvaplo pela Deliberacdo CVM n°
527, de 01 de novembro de 2007;

CPC 02 Efeitos nas Mudancas nas Taxas de Cambionge@do de Demonstracbes
Contabeis., aprovado pela Deliberacdo CVM n° 58£3de janeiro de 2008;

CPC 03 Demonstragéo dos Fluxos de Caixa, aprovalddjeliberacdo CVM n° 547, de 13
de agosto de 2008;

CPC 04 Ativo Intangivel, aprovado pela Delibera€aiM n° 553, de 12 de novembro de
2008;

CPC 05 Divulgacao sobre Partes Relacionadas, appqela Deliberacdo CVM n° 560, de
11 de dezembro de 2008;

CPC 06 Operacdes de Arrendamento Mercantil, apmpath Deliberacdo CVM n° 554, de
12 de novembro de 2008;

CPC 07 Subvencéo e Assisténcia Governamentais/afwgela Deliberacdo CVM n° 555,
de 12 de novembro de 2008;

CPC 08 Custos de Transacdo e Prémios na Emissddtudes e Valores Mobiliarios,
aprovado pela Deliberacdo CVM n° 556, de 12 dembve de 2008;

CPC 09 Demonstracdo do Valor Adicionado, aprovagla peliberacdo CVM n° 557, de
12 de novembro de 2008;

CPC 10 Pagamento Baseado em Ac¢des, aprovado pidieraedo CVM n° 562, de 17 de
dezembro de 2008;
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SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

CPC 12 Ajuste a Valor Presente, aprovado pela Belgiio CVM n° 564, de 17 de
dezembro de 2008;

CPC 13 Adocéo Inicial da Lei n° 11.638/07 e da Madproviséria n° 449/08, aprovado
pela Deliberacdo CVM n° 565, de 17 de dezembrd@8;2

CPC 14 Instrumentos Financeiros: Reconhecimentmsitacdo e Evidenciagéo, aprovado
pela Deliberacdo CVM n° 566, de 17 de dezembrd@8.2

Em 30 de janeiro de 2009, a CVM emitiu o OficioeQlar/CVM/SNC/SEP/n°01/2009, que aprova
a Orientacdo “OCPC 02 Esclarecimentos sobre as Bstnagbes Contabeis de 2008", com o
objetivo de esclarecer alguns aspectos em relagiuiéacdo de dispositivos da Lei 11.638/07,
Medida Provisoria n® 449/08 e dos pronunciamentosabeis emitidos pelo CPC ao longo do ano
de 2007 e 2008. Tais esclarecimentos também foretisados e utilizados pela Administracdo da
Companhia na elaboragéo das demonstracdes condabeisitroladora e consolidadas.

Em atendimento aos requerimentos de divulgacie salocdo inicial das novas préaticas contabeis,
a Companhia esté apresentando no quadro abaixdyrewveadescricdo e os valores correspondentes
aos impactos no patriménio liquido e no resultadoegercicio, da controladora e consolidado,
referentes as alteracdes introduzidas pela LeB8108 e pela Medida Provisoria n° 449/08:

CONTROLADORA

Lucro (prejuizo) do

Patriménio liquido -
exercicio

D icdo d feit Ref.
escrigso dos eteflos € Exercicio findo em 31 de dezembro de
2008 2007 2008 2007
Reconhgcmento Qe contratos de arrendamento 0 (28.588) (14.467) (14.121) 3.000
mercantis financeiro
Mensuragéo a valor justo de aplicag8es financeiras
classificadas como mantidas para negociagéo e (D) (21.717) (11.253) (10.464) (7.170)
derivativos
Imposto de r_enda e contribui¢éo social diferidos 17104 8.746 8.359 1419
sobre os efeitos acima
Efeito liquido decorrente da aplicagédo integral
da Lei 11.638/07 e MP 449/08 (33.201) (16.974) (16.226) (2.751)
Saldo antes das alterac¢des introduzidas pela Lei
11.638/07 € MP 449/08 3.808.164 4.413.435 (418.557) 539.437
Saldo ap6s a aplicagéo integral da Lei 11.638/07
e MP 449/08 3.774.963 4.396.461 (434.783) 536.686
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SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

CONSOLIDADO

Lucro (prejuizo) do
exercicio

Patrimonio liquido

Descri¢éo dos efeitos Ref.
¢ Exercicio findo em 31 de dezembro de
2008 2007 2008 2007
Reconhgcmento Qe contratos de arrendamento 0 (28.588) (14.467) (14.121) 3.000
mercantis financeiro
Mensuragao a valor justo de aplicag8es financeiras
classificadas como mantidas para negociagéo e () (21.717) (11.253) (10.464) (7.170)
derivativos
Imposto de rgnda e contribui¢do social diferidos 17.104 8.746 8.359 1419
sobre os efeitos acima
Efeito liquido decorrente da aplicagéo integral
da Lei 11.638/07 e MP 449/08 (33.201) (16.974) (16.226) (2.751)
Saldo antes das alteracdes introduzidas pela Lei
11.638/07 € MP 449/08 3.769.860 4.391.656 (435.082) 539.353
Saldo ap6s a aplicacéo integral da Lei 11.638/07 3.736.659 4.374.681 (451.308) 536.601

e MP 449/08

() Refere-se ao efeito liquido do reconhecimen® arendamentos mercantil financeiros,
detalhados na nota 14, em conformidade com o poienmento “CPC 06 — Arrendamento

Mercantil”.

(I Refere-se a contabilizacdo do valor justo d®oa e passivos financeiros classificados na
categoria “ativos e passivos financeiros mensuraaosalor justo por meio do resultado”, em
conformidade com o pronunciamento “CPC 14 InstruognFinanceiros: Reconhecimento,

Mensuracao e Evidenciacao”.

O pronunciamento “CPC 02 — Efeitos nas Mudancas Tee®s de Cambio e Conversdo de
Demonstrac@es Contabeis” — prevé, nos seus itens, 4 extensdo a determinadas controladas no
exterior, dos procedimentos proprios de filiaisaparcontabilizacdo de efeitos de mudancas nas
taxas de cambio. Estes itens dizem respeito, pdimiente, ao tratamento a ser dado a tais
controladas exigindo a integracdo, as demonstrag@esontroladora, de ativos, passivos e
resultados. Tais disposi¢des suscitaram diversast@ps quanto a caracterizacéo de tais controladas
e aos impactos societarios e fiscais decorrentesigeplicacdo. Devido a essas circunstancias, a
Companhia solicitou e obteve da CVM autorizacda pero aplicar as demonstracdes contabeis da
controladora relativas ao exercicio findo em 31ddggembro de 2008 e as trés informacdes
trimestrais a serem apresentadas durante o0 exede@009, as disposicdes dos itens 4 e 5 do CPC
02.
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SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

Por conta da eliminacdo promovida pela MP 449/G8,lidha de resultado n&do operacional,
posteriormente ratificada pelo Oficio Circular CVMML/2009, a Companhia reclassificou na
demonstracdo do resultado dos exercicios findo8kne dezembro de 2008 e 2007 os resultados
negativos nos montantes de R$ 37.147 e R$ 110a86mtroladora e R$ 31.868 e R$ 127.860 no
consolidado, respectivamente para a linha de ordcastas (despesas) operacionais.

Sumario das principais praticas contabeis

3.1.Apuracdo do resultada O resultado das operacfes é apurado em conformadeaad® regime
contabil de competéncia de exercicio. A receitavdeda de produtos € reconhecida no
resultado quando todos os riscos e beneficios riteseao produto sdo transferidos para o
comprador e € provavel que os beneficios econdnsed® gerados a favor da Companhia.
Uma receita ndo é reconhecida se h4 uma inceiitgrficativa da sua realizacdo. As receitas e
despesas de juros sdo reconhecidas pelo métodaalafetiva de juros na rubrica de receitas e
despesas financeiras.

3.2. Investimentos e conversao de saldos denominadam moeda estrangeira:

a) Investimentos e moeda funcional e de apresentacddas demonstracées
contabeis: A moeda funcional da Companhia é o Real, mesmalande preparacéo e
apresentacdo das demonstracbes contibeis da adoteol (Companhia) e do
consolidado. As demonstrac@es contabeis de cadleata incluida na consolidacéo e
aquelas utilizadas como base para avaliagdo dosstimentos pelo método de
equivaléncia patrimonial, sdo preparadas com basemneda funcional de cada
entidade.

Para as controladas localizadas no exterior, as &Bros e passivos sdo convertidos de
sua moeda funcional para Reais, utilizando a taxeamnbio das datas de fechamento
dos balancos e os resultados apurados pelas tadiasimensais dos exercicios. Tais
controladas sé@o avaliadas pelo método de equivalgatrimonial, cujos resultados
anuais sdo reconhecidos na propor¢éo da particphgivestimento da Companhia.

Os investimentos em empresas controladas e cofidadalizadas no Brasil, nas quais a
Companhia possui influéncia significativa, estaaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial. Os demais investimentos permanentes registrados pelo custo de
aquisicao deduzido de provisao para desvalorizagéémdo aplicavel.
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31 de dezembro de 2008 e 2007

(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

b) Transacdes denominadas em moeda estrangeif@s ativos e passivos monetarios
denominados em moeda estrangeira, sdo convertadtasapmoeda funcional (o Real)
usando-se a taxa de cambio vigente na data dosctess balancos patrimoniais. Os
ganhos e perdas resultantes da atualizacdo ddbsEseapassivos, verificados entre a
taxa de cambio vigente na data da transacdo e casrementos dos exercicios, sao
reconhecidos como receitas ou despesas finanoeingsultado.

3.3.Instrumentos financeiros: Os instrumentos financeiros somente sdo recondgecidartir da

data em que a Companhia se torna parte das diépssigontratuais dos instrumentos
financeiros. Quando reconhecidos, séo inicialmesgestrados ao seu valor justo acrescido dos
custos de transacdo que sejam diretamente atribuiveua aquisicdo ou emissdo, exceto no
caso de ativos e passivos financeiros classificadogategoria ao valor justo por meio do
resultado, onde tais custos sao diretamente laagamoesultado do exercicio. Sua mensuracdo
subsequente ocorre a cada data de balanco de awondas regras estabelecidas para cada tipo
de classificacéo de ativos e passivos financefk@@ompanhia ndo adota o “hedge accounting”
previsto no CPC 14.

3.3.1 Ativos financeiros: S&@o classificados entre as categorias abaixo dedaacom o
propésito para os quais foram adquiridos ou enstido

a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por me do resultado: Incluem ativos

b)

financeiros mantidos para negociagao e ativos dadas no reconhecimento inicial ao
valor justo por meio do resultado e derivativoso Skassificados como mantidos para
negociacao se originados com o propdsito de vendaapmpra no curto prazo. A cada
data de balanco sdo mensurados pelo seu valor fQstquros, correcdo monetaria,
variacdo cambial e as variacbes decorrentes daiag&al ao valor justo sao

reconhecidos no resultado quando incorridos naalimle receitas ou despesas
financeiras.

Empréstimos (concedidos) e recebiveisativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, porém ndo cstedo mercado ativo. Apds o
reconhecimento inicial sdo mensurados pelo custortamado pelo método da taxa
efetiva de juros. Os juros, atualizacdo monet&agiacdo cambial, menos perdas do
valor recuperavel, quando aplicavel, sdo reconbsanb resultado, quando incorridos,
na linha de receitas ou despesas financeiras.

Os principais ativos financeiros reconhecidos @@ampanhia sdo: caixa e equivalentes de
caixa, aplicacdes financeiras, ganhos ndo realizaglo operacdes com derivativos,
classificados na categoria 3.3.1 (a) e contasebezale clientes, classificados na categoria
3.3.1 (b). A Companhia néo identificou ativos finaimos que seriam classificados na
categoria de Investimentos mantidos até o vencinent
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3.3.2._Passivos financeiros Sdo classificados entre as categorias abaixocdela com a
natureza dos instrumentos financeiros contratad@sotidos:

a) Passivos financeiros mensurados ao valor justo paneio do resultado: Incluem
passivos financeiros usualmente negociados antesrmmento, passivos designados
no reconhecimento inicial ao valor justo por metrdsultado e derivativos. A cada
data de balanco sdo mensurados pelo seu valor {Dstfuros, atualizacdo monetéria,
variagdo cambial e as variacbes decorrentes ddagdal ao valor justo, quando
aplicaveis, séo reconhecidos no resultado quartdoridos.

b) Passivos financeiros ndo mensurados ao valor_justd®assivos financeiros nédo
derivativos que ndo sado usualmente negociados aftes/encimento. Apos o
reconhecimento inicial sdo mensurados pelo custortamado pelo método da taxa
efetiva de juros. Os juros, atualizacdo monetaxiareacdo cambial, quando aplicaveis,
sao reconhecidos no resultado, quando incorridos.

Os principais passivos financeiros reconhecidos @mpanhia sdo: contas a pagar a
fornecedores, empréstimos e financiamentos e daledntlassificados na categoria 3.3.2 (b)
e perdas nao realizadas em operac¢des com dersjatiagsificados na categoria 3.3.2 (a).

3.3.3._Valor justo: O valor justo dos instrumentos financeiros atigate negociados em
mercados organizados € determinado com base rmevabtados no mercado nas datas de
fechamento dos balancos. Na inexisténcia de memady o valor justo é determinado por
meio de técnicas de avaliacdo. Essas técnicaseinctu uso de transacbes de mercado
recentes entre partes independentes, referéncialaojusto de instrumentos financeiros
similares, analise dos fluxos de caixa descontadasitros modelos de avaliacao.

3.4.Caixa_e equivalentes de caixailncluem caixa, saldos positivos em conta movimento
aplicacdes financeiras resgataveis no prazo dé(atfias das datas dos balancos e com risco
insignificante de mudanca de seu valor de mercAgoaplicacdes financeiras incluidas no
equivalentes de caixa séo classificadas na catetgtivos financeiros ao valor justo por meio
do resultado”.

3.5.Contas a receber de cliente€D contas a receberctassificado na categoria de instrumentos
financeiros “empréstimos (concedidos) e recebiyeestando apresentadas a valores de
realizacdo, com atualizacdo cambial quando denalanam moeda estrangeira, e esta ajustado
por provisdo para créditos de liquidacdo duvidasastituida em montante considerado
suficiente pela Administracdo para fazer face anesgs perdas na realizacdo das contas a
receber.
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3.6.Estoques: Avaliados ao custo médio de aquisi¢do ou de p@mugdo excedendo o seu valor
de mercado. As provisGes para estoques de baiatividhde ou obsoletos séo constituidas
guando consideradas necessarias pela Administracao.

3.7.Imobilizado: Registrado ao custo de aquisicdo, formacao ourcmpd®, adicionado dos juros e
demais encargos financeiros incorridos durantenstoacdo ou desenvolvimento de projetos,
atualizado monetariamente com base na legislacavigon até 31 de dezembro de 1995. A
depreciacao dos bens é calculada pelo método lsetxas mencionadas na Nota Explicativa
n°® 12 e leva em consideracdo o tempo de vidasitihado dos bens. Os encargos financeiros
capitalizados sao depreciados considerando os msestitérios e vida Util determinados para o
item do imobilizado aos quais foram incorporadoseflbrestamento é avaliado pelo custo de
aquisicdo, formacgéo e conservagéo e tem sua egatatiulada em funcdo do volume colhido
com base no custo médio da area colhida. O imadiizesta liquido de créditos de
PIS/COFINS e ICMS e a contrapartida esta registcatao impostos a compensar. Os gastos
com manutencdo e reparos, que ndo aumentam sagividimente a vida Gtil dos bens, sdo
contabilizados como despesa quando incorridos.a8wg que aumentam significativamente a
vida util dos bens sdo agregados ao valor do atiebilizado.

3.8.Arrendamento _mercantil: Os contratos de arrendamento mercantil financesén

reconhecidos no ativo imobilizado e no passivo meréstimos e financiamentos, pelo menor
valor entre o valor presente das parcelas minirbagaidrias do contrato e o valor justo do
ativo, acrescidos, quando aplicivel, dos custasaisi diretos incorridos na transacédo. Os
montantes registrados no ativo imobilizado sédo et@ados pela vida Gtil-econdmica estimada
dos bens ou a duracdo prevista do contrato dedamento, dependendo das caracteristicas
especificas de cada transacdo. Os juros implicibopassivo reconhecido de empréstimos e
financiamentos sdo apropriados ao resultado del@@mm a duracdo do contrato pelo método
da taxa de efetiva de juros. Os contratos de amreedto mercantil operacional séo
reconhecidos como despesa numa base sistematicapyasente o periodo em que o beneficio
sobre o0 ativo arrendado € obtido, mesmo que tg@mpantos ndo sejam feitos nessa base.

3.9.Intangivel: Referem-se a 4gios gerados nas aquisicbes ddimgets ocorridas até 31 de
dezembro de 2008, que tém como fundamento econémicentabilidade futura e foram
amortizados de forma linear pelo prazo de 5 a D8 até aquela data. A partir de 1° de janeiro
de 2009, ndo serdo mais amortizados devendo apenasbmetidos a teste anual para analise
de perda do seu valor recuperavel (vide Nota Exjiig n° 13).

3.10.Proviséo para recuperacdo de ativosA Administrac@o revisa anualmente o valor contabil
liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventmu mudancas nas circunstancias
econdmicas, operacionais ou tecnoldgicas, que mogsdicar deterioracdo ou perda de seu
valor recuperavel. Quando tais evidéncias saoifismtas, e o valor contabil liquido excede o
valor recuperavel, é constituida provisdo pararietedo ajustando o valor contabil liquido ao
valor recuperavel.
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3.11.Passivos atuariais:Os planos de beneficio definido sdo avaliadosapadirio independente,
ao final de cada exercicio, para verificar se gadt@e contribuicdo estdo sendo suficientes para
a formacdo de reservas necessarias aos comproraisgis e futuros. Os ganhos ou perdas
atuariais sdo reconhecidos de acordo com o regingempeténcia.

3.12. Outros ativos e passivosm passivo é reconhecido nos balancos quando gp&una
possui uma obrigacdo legal ou constituida comoltestu de um evento passado, sendo
provavel que um recurso econdmico seja requeridd lgpuida-lo. As provisfes séo registradas
tendo como base as melhores estimativas do risciviio.

Outros ativos sdo reconhecidos nos balangos someatelo for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor da Cdrigoan seu custo ou valor puder ser
mensurado com seguranca. Ativos contingentes mamesanhecidos.

Os ativos e passivos sado classificados como cirt@gaquando sua realizacédo ou liquidacdo é
provavel que ocorra nos proximos doze meses. Caswacio, sdo demonstrados como nao
circulantes.

3.13.Imposto_de renda e contribuicdo social sobre o lug: A tributacdo sobre o lucro do
exercicio compreende o Imposto de Renda Pessalicdu(flRPJ”) e a Contribuicao Social
Sobre Lucro Liquido (“CSLL"), compreendendo o immogorrente e o diferido, que sao
calculados com base nos resultados tributaveiso(leentabil ajustado), as aliquotas vigentes
nas datas dos balancos, sendo elas: (i) Impostendia - calculado a aliquota de 25% sobre o
lucro contabil ajustado (15% sobre o lucro tribetawacrescido do adicional de 10%); (ii)
Contribuicdo social - calculada a aliquota de 9%res@ lucro contabil ajustado. As inclusbes
ao lucro contabil de despesas temporariamente edatigeis, ou exclusdes de receitas
temporariamente ndo tributdveis, consideradas pptaacdo do lucro tributavel corrente
geram créditos ou débitos tributarios diferidos.

Os débitos e créditos tributarios diferidos deatme de prejuizo fiscal, base negativa de
contribuicdo e diferencas temporarias sédo condtisuém conformidade com a Instru¢do CVM
n° 371/02.

3.14.Subvencdes e assisténcias governamentafss subvencdes e assisténcias governamentais
sdo reconhecidas quando h& razoavel seguranca eldopm cumpridas as condigbes
estabelecidas pelo 6rgdo governamental concedetieqee serdo auferidas. Sao registradas
como receita ou reducéo de despesa no resultadeedodo de fruicdo do beneficio e,
posteriormente, sdo destinadas para reserva deiimafiscais no patriménio liquido.

17



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

3.15.Pagamento _baseado em acdefs executivos e administradores da Companhia eateb
parcela de sua remuneragdo na forma de pagamesgéadmem acdes com liquidacdo em
dinheiro. Os custos dessas transacdes sdo inicildmeconhecidos no resultado durante o
periodo em que os servicos foram recebidos em ajartida a um passivo financeiro, e
mensurados pelo seu valor justo, no momento emoguerogramas de remuneracdo sao
concedidos. Subsequentemente 0 passivo € re-mdospeo seu valor justo a cada data de
balanco e sua variacdo é registrada no resultaderacipnal na rubrica “despesas
administrativas”.

3.16. Ajuste a valor presente de ativos e passivo@s ativos e passivos monetéarios de longo prazo
séo atualizados monetariamente e, portanto estdtadps pelo seu valor presente. O ajuste a
valor presente de ativos e passivos monetériositde prazo, € calculado e somente registrado
se considerado relevante em relacdo as demonsragdtibeis tomadas em conjunto. Para
fins de registro e determinacao de relevancia st@ja valor presente é calculado levando em
consideracdo os fluxos de caixa contratuais e a tkxjuros explicita, e em certos casos
implicita, dos respectivos ativos e passivos. Raralemonstracdes contabeis do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2008 e 2007 e do balamgial de abertura, a Companhia
mensurou o ajuste a valor presente com base ema@dlobal sobre os saldos em aberto de
cada grupo de contas de ativos e passivos morethrtnlantes, assim como, aplicou as taxas
de desconto, com base nas premissas de mercatintegsnalata de transicadoOs itens que
compde cada um dos grupos de contas que foramoobgetcalculo global possuem
caracteristicas uniformes. Com base nas anadlisetsiaehs e na melhor estimativa da
Administracdo, a Companhia concluiu que o ajustealar presente de ativos e passivos
monetarios circulantes € irrelevante em relacdal€monstracdes contabeis tomadas em
conjunto e, dessa forma, ndo registrou nenhum egj@@tianto aos ativos e passivos nao
circulantes, a Companhia ja adotava o procedimelgtoatualiza-los monetariamente e,
portanto, ja estavam ajustados ao valor presente.

3.17.Estimativas _contébeis: As estimativas contdbeis sdo baseadas em fatdijesivos e
subjetivos, com base no julgamento da Administragi@ra determinacdo do valor a ser
registrado nas demonstracdes contabeis. Itendfisigivios sujeitos a estimativas incluem: a
selecdo de vidas Uteis do ativo imobilizado e atiwdgangiveis; a provisdo para créditos de
liuidacdo duvidosa; a provisdo para perdas nogestoa provisdo para perdas nos
investimentos; a analise de recuperacdo dos vatlwesativos imobilizados e intangiveis; o
imposto de renda e contribuicdo social diferidestaxas e prazos aplicados na determinacao do
ajuste a valor presente de certos ativos e passivpsovisdo para contingéncias e passivos
atuariais; a mensuracao do valor justo de remudesaljaseadas em acdes e de instrumentos
financeiros; as estimativas para divulgacdo do uadk analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos conforme msio CVM n° 475/08. A liquidacdo das
transacdes envolvendo essas estimativas poderdtaremm valores significativamente
divergentes dos registrados nas demonstracGesbemntdevido as imprecisdes inerentes ao
processo de sua determinacdo. A Companhia revésa estimativas e premissas pelo menos
trimestralmente.

18



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

3.18.Demonstracdes dos fluxos de caixa e demonstracbe® dalor adicionado: As
demonstracdes dos fluxos de caixa foram preparadastdo apresentadas de acordo com a
Deliberacdo CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008amevou o pronunciamento contabil
CPC 03 — Demonstracéo dos Fluxos de Caixa. As detmagdes do valor adicionado foram
preparadas e estdo apresentadas de acordo cornber@glo CVM ° 557, de 12 de novembro
de 2008 que aprovou o pronunciamento contabil C®€ Demonstracéo do Valor Adicionado.
A Companhia ja adota a pratica de divulgar trinastente as demonstracdes do fluxo de caixa
e anualmente a demonstracdo do valor adicionadan @o objetivo de permitir a
comparabilidade, a Companhia optou por adequanimses das demonstracfes dos fluxos de
caixa e do valor adicionado relativas ao exercfgido em 31 de dezembro de 2007, as
disposicdes sobre preparacao e apresentacao comtidaPC 03 e CPC 09, respectivamente. A
partir do trimestre findo em 31 de marco de 2008pmpanhia optou por ndo mais apresentar
as demonstra¢Oes das origens e aplicagbes deagcurs

3.19.Lucro (prejuizo) por acdo: O calculo é efetuado segundo a equacéo “lucrouja@j liquido
/ quantidade de ac¢des em circulacdo” no encerrangentada exercicio.

Demonstragdes contabeis consolidadas

Os critérios adotados na elaboracédo das demonassragitabeis consolidadas sdo aqueles previstos
pela Lei n°® 6.404/76, que incluem os novos dispmsitintroduzidos, alterados e revogados pela Lei
n° 11.638/07, pela Medida Proviséria n® 449/08lesperitérios estabelecidos nas normas expedidas
pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

Os principais procedimentos de consolidagéo sao:

Eliminacdo dos saldos das contas de ativos e jpassitre as empresas consolidadas;
Eliminacdo das participagbes no capital, reservdsiceos acumulados das empresas
consolidadas;

Eliminacdo dos saldos de receitas e despesas, bem de lucros ndo realizados,
decorrentes de negécios entre as empresas;

Apuracdo dos tributos sobre a parcela dos lucrosedlizados, apresentados como tributos
diferidos nos balanc¢os patrimoniais consolidados.

As demonstragdes contabeis consolidadas incluatermsnstracdes contabeia Suzano Papel e
Celulosee das controladatiretase indiretas descritasaNota Explicativa 11.

Os exercicios sociais das controladas e coligadasidlas na consolidacao sdo coincidentes com os

da controladora e as politicas contabeis foramcagidis de forma uniforme nas empresas
consolidadas e séo consistentes com aquelas ddifizeo exercicio anterior.
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Em 31 de agosto de 2008 ocorreu a cisao totaliecért da Ripasa, com versdo de parte menor do
seu patrimdnio para a constituicdo da empresa Adamiducdo Florestal e Comeércio Ltda
(“Asapir”) e verséo da parte restante (planta deedcana), em partes iguais, para a Companhia e
para a Votorantim Celulose e Papel S.A. (“WCP")mco objetivo de opera-la como unidade
produtiva em regime de consércio — (“Conpacel”).

Em decorréncia dos fatos acima citados, as demagdsts contabeis do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008 incluem as consolidacdes propaisialas demonstrac@es contabeis da Ripasa
de janeiro a agosto de 2008 e da Asapir de setesntbezembro de 2008. A Conpacel, dada a sua
natureza de consorcio, tem seus ativos, passivostas de resultado integrados a controladora.

Conforme requerido pela Instrucdo CVM n° 247/96aiah estdo demonstradas as principais
informacdes financeiras da Ripasa, Asapir e Corpgce foram objeto de consolidagcéo
proporcional pela Companhia:

Ripasa S.A. Celulose e Papel:

Periodo de
Demonstrativo do resultado 8 meses
findo em
Dez/2008
Receita operacional bruta 833.010
Impostos sobre as vendas (219.078)
Receita operacional liquida 613.932
Custo dos produtos vendidos (517.990)
Lucro bruto 95.942
Despesas operacionais liquidas (3.414)
Lucro operacional 92.528
Imposto de renda e contribuigéo social (40.133)
Lucro liquido do periodo 52.395
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Asapir:

Balanc¢o patrimonial

Ativo
Circulante
N&o circulante
Realizavel a longo prazo
Permanente

Passivo
Circulante
N&o circulante
Patrimonio liquido

Conpacel:

Ativo

Circulante
Estoques
Qutros ativos

Total do ativo circulante
Na&o circulante
Realizavel a longo prazo
Permanente
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo ndo circulante

Total do ativo

2008

31.809
32.567
23.467

9.100
64.376

2.150
12.566

49.660

64.376

2008

81.139
5.872

87.011

9.333

1.280.597
6.034

Demonstrativo do resultado

Receita operacional bruta

Impostos sobre as vendas

Receita operacional liquida

Custo dos produtos vendidos

Lucro bruto

Despesas operacionais liquidas

Prejuizo operacional

Resultado n&o operacional

Prejuizo antes do imposto de renda e
da contribuigdo social

Imposto de renda e contribui¢cdo social

Lucro liquido do periodo

Passivo e conta corrente com
consorciados

Circulante
Fornecedores
Qutros passivos

Total do passivo circulante
N&o circulante
Conta corrente com

consorciados

Total do passivo ndo circulante

1.295.964

1.382.975

Total do passivo e conta corrente com
consorciados
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Periodo de
4 meses
findo em
Dez/2008

5.176

(1.369)
3.807

(3.807)

(10.643)
(10.643)

(10.643)

12.255
1.612

2008

35.104
27.127

62.231

1.320.744

1.320.744

1.382.975
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Conciliagdo do lucro (prejuizo) liqguido do exercfcie do patrimonio liquido entre
controladora e consolidado

A conciliacdo do lucro (prejuizo) liquido do exeroie do patrimdnio liquido entre controladora e
consolidado é assim resumida:

(Prejuizo) Lucro liquido Patrimodnio liquido
2008 2007 2008 2007
Controladora (434.783) 536.686 3.774.963 4.396.461
Eliminac&o de lucros néo realizados auferidos pela
controladora em vendas de produtos para controladas (74.824) (582) (105.161) (30.337)
Efeito no Imposto de Renda e Contribui¢éo Social diferidos
sobre as eliminag6es de lucros passiveis de tributagao 58.299 197 68.614 10.314
Venda de ativos da controladora para controladas - - (1.757) (1.757)
Outros - 300
Consolidado (451.308) 536.601 3.736.659 4.374.681
Caixa e equivalentes de caixa
Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Caixas e bancos 23.222 23.133 77.719 64.008
Aplicacdes financeiras 1.897.841 1.036.492 2.098.593 1.275.912

1.921.063 1.059.625 2.176.312  1.339.920

As aplicacdes financeiras referem-se preponderamtemma certificados de depdsitos bancérios,
operacdes compromissadas e fundos de investimeBtns.31 de dezembro de 2008, estas
aplicacBes eram remuneradas a taxas que variav&9,@ a 107,0% (99,0% a 103,0% em 31 de
dezembro de 2007) do Certificado de Depésito latechrio — CDI e aplicacdes financeiras no
exterior, denominadas em doélares norte-americacmspostas de depdsitos bancarios a prazo
remuneradas a taxa média ponderada de 0,95% amanesma data.

O caixa e equivalentes de caixa foram classificadosategoria de ativos financeiros mantidos para
negociacao e, portanto, foram mensurados de acaddscrito na nota 3.3.1 (a).
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SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007

(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

Contas a receber de clientes

Clientes no Pais
- Terceiros

Clientes no exterior
- Empresas controladas
- Terceiros

Saques descontados

Provisao para créditos de liquidacédo duvidosa

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
436.068 419.994 443.742 431.886
985.021 515.781 - -
3.603 11.064 382.704 330.129
(315) (220) (315) (220)
(32.707) (23.667) (36.089) (29.813)
1.391.670 922.952 790.042 731.982

Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia possuiag@gsr dévendor” em aberto com seus
clientes no montante de R$ 144.128 (R$ 148.439 &nmde8 dezembro de 2007), nas quais
participava como interveniente garantidora. No obidado essas operacdes totalizavam o mesmo
montante da controladora em 31 de dezembro de (BF¥®848.572 em 31 de dezembro de 2007).

O contas a receber de clientes foi classificadaatagoria de ativos financeiros “empréstimos
(concedidos) e recebiveis” e, portanto, foi merdmide acordo com o descrito na nota 3.3.1 (b).

Estoques

Produtos acabados
Celulose
- Pais
- Exterior
Papel
- Pais
- Exterior
Produtos em elaboragéo
Matérias-primas
Materiais de almoxarifado e outros
Provisdo para perda nos estoques de
almoxarifado e outros

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
27.632 16.350 27.632 17.211
- - 196.206 45,740
162.564 176.048 162.564 168.218
- - 98.730 79.121
43.403 47.334 43.402 47.799
159.315 142.185 159.543 152.607
205.349 171.250 205.887 196.441
(12.396) (11.676) (12.396) (11.676)
585.867 541.491 881.568 695.461
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SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

8 Impostos e contribui¢cdes sociais a compensar

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Contribuicao Social a compensar 49.499 6.403 49.558 6.770
Imposto de Renda a compensar 75.994 22.296 76.827 24.132
PIS/COFINS a compensar 221.751 271.123 221.791 280.112
ICMS a compensar 117.995 76.112 144.300 108.737
IPl a compensar 10.109 10.169 10.109 10.169
Outros impostos e contribuicdes 10.788 8.258 10.880 8.346

486.136 394.361 513.465 438.266
Parcela circulante 333.700 229.816 361.025 263.570
Parcela nao circulante 152.436 164.545 152.440 174.696

Além do beneficio de depreciacdo acelerada incataiv referida na Nota Explicativa 9, a Lei
11.196 de 21/11/2005 também autoriza o uso detosédé PIS/COFINS sobre aquisicbes efetuadas
a partir de 1 de janeiro de 2006, de determinadagiimas e equipamentos (bens de capital), em 12
meses em vez dos anteriores 24 meses.

O montante de PIS/COFINS a compensar demonstradpuadro acima, deve-se basicamente a
créditos tributarios sobre a aquisicao de ativo €iw projeto de expansédo de Mucuri. A Companhia
realizard tais créditos, com débitos advindos doemio das atividades comerciais e através da
compensagéo com outros tributos federais, de acantioo previsto nanistrucdo SRF n° 600/05.

Devido ao processo transitar em julgado no 4° sireede 2006, a Companhia constituiu crédito

tributario de ICMS no montante de R$ 9.148, regékirna linha de ICMS a compensar, decorrente
de pagamentos a maior face as altera¢cdes comre 8i556/89.
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Imposto de renda e contribuicdo social

Neutralidade para fins tributarios da aplicacéo icial da Lei n° 11.638/07 e da Medida
Provisdria n° 449/08

A Companhia optou pelo Regime Tributario de Traasi(RTT) instituido pela Medida Proviséria
n°® 449/08, por meio do qual, as apura¢fes do irnEmdire a renda (IRPJ), da contribuicdo social
sobre o lucro liguido (CSLL), da contribuicdo parRIS e da contribuicdo para o financiamento da
seguridade social (COFINS), para o biénio 2008-2@@tinuam a ser determinadas sobre o0s
métodos e critérios contabeis definidos pela Lé.404, de 15 de dezembro de 1976, vigentes em
31 de dezembro 2007. Dessa forma, o imposto darerdcontribuicdo social diferidos, calculados
sobre os ajustes decorrentes da ado¢éo das néveapicontabeis advindas da Lei 11.638/07 e MP
449/08 foram registrados nas demonstracfes contaleiCompanhia, quando aplicaveis, em
conformidade com a Instru¢do CVM n°® 371. A Companiné& consignar referida op¢do na
Declaracdo de Informacg6es Econdmico-Fiscais daoReksgidica (DIPJ) no ano de 2009.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferid@o registrados para refletir os efeitos fiscais
futuros, atribuiveis as diferencas temporarias lres@s prejuizos fiscais e bases negativas de
contribuicao.

O imposto de renda e a contribui¢do social diferiddon a seguinte origem:

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
ATIVO

Créditos sobre prejuizos fiscais 436.346 307.718 436.346 307.718
Créditos sobre bases negativas da contribui¢éo social 34.336 - 34.336 -
Créditos sobre diferengas temporarias:
- Créditos sobre provisdes 105.437 73.734 178.470 114.585
- Créditos sobre amortizacOes de agios 81.424 96.981 81.424 96.981
Créditos sobre efeitos da Lei 11.638/07 e MP 449/08 47.422 32.251 47.422 32.251

704.965 510.684 777.998 551.535
Parcela circulante 60.766 26.679 131.351 44.743
Parcela néo circulante 644.199 484.005 646.647 506.792
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Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
PASSIVO

Débitos sobre depreciacéo acelerada incentivada 607.687 596.139 607.687 596.139
Custos de reflorestamento 4.819 - 4.819 -
Diferimento de variagdo cambial - - - 21.626
Exclusdes temporarias - - - 5.473
Débitos sobre efeitos da Lei 11.638/07 e MP 449/08 30.318 23.507 30.318 23.507

642.824 619.646 642.824 646.745
Parcela circulante 19.474 17.901 19.474 26.685
Parcela nao circulante 623.350 601.745 623.350 620.060

A composicdo do prejuizo fiscal acumulado e da Ibegmtiva da contribuicdo social esta abaixo
demonstrada:

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Prejuizos fiscais 1.745.384 1.230.872 1.745.384  1.230.872
Base negativa da contribui¢éo social 381.511 - 381.511 -

De acordo com a Instrugdo CVM n° 371/02, a Comparibhdamentada na expectativa de geracao
de lucros tributaveis futuros determinada em esttd#lnico aprovado pela Administracao,
reconheceu créditos tributérios sobre as difereteraporarias, prejuizos fiscais e bases negativas
de contribuicdo social, que ndo possuem prazo nces@l. O valor contabil do ativo diferido é
revisado anualmente pela Companhia e os ajustemrdetes ndo tém sido significativos em
relacdo a previsao inicial da Administracéo.

A Companhia, baseada neste estudo técnico de gedadéicros tributaveis futuros com os saldos
do exercicio, estima recuperar esses créditogdribs nos seguintes exercicios:

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007
2008 - 26.679 - 44,743
2009 60.766 68.682 131.351 70.731
2010 136.599 92.843 136.599 96.131
2011 95.686 90.823 95.686 91.181
2012 98.384 95.584 98.384 95.584
2013 98.720 103.278 98.720 103.278
2014 em diante 214.810 32.795 217.258 49.887

704.965 510.684 777.998 551.535

As estimativas de recuperacdo dos créditos triimstdoram baseadas nas projecBes dos lucros
tributaveis levando em consideracao diversas peamifinanceiras e de negdécios consideradas na
data de preparacdo dos balancos. Conseqlentenssates estimativas estdo sujeitas a ndo se
concretizarem no futuro tendo em vista as incest@rrentes a essas previsoes.

26



SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS--Cdnuiacio
31 de dezembro de 2008 e 2007
(Em milhares de reais, exceto onde especificamedieado de outra forma)

Imposto de renda - Reducgéo de 75% SUDENE — Unid&tiecuri (linha 1)

A Companhia possui da SUDENE (antiga ADENE) inaenfiscal de reducdo de 75% do imposto
de renda, relativamente a Unidade Mucuri (linhake€lulose e maquina de papel), a ser auferida
até 2011 para a celulose e até 2012 para o pagsal.ifcentivo fiscal é calculado com base no lucro
da exploracdo, proporcionalmente a receita liquWldavendas da Unidade Mucuri (linha 1 de
celulose e maquina de papel).

A reducédo do imposto de renda, decorrente dessafibien é contabilizada como uma reducédo da
despesa de imposto de renda e contribuicdo samigntes no resultado do periodo. Todavia, ao
final de cada exercicio social, depois de apuraldero liquido, o valor da reducao do imposto que
foi auferido é alocado a uma reserva de capitahocdestinacdo parcial do lucro liquido apurado,
cumprindo assim a disposicdo legal de ndo distribase valor. A Companhia ndo utilizou tal
incentivo fiscal no exercicio findo em 31 de dezearde 2007, por nao ter apurado lucro tributavel
(em funcao de ter registrado valor significativodipreciacdo acelerada) nem no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2008, por ter sido apuragiasizwe

A Companhia apresentou a SUDENE pedido de idémimntivo fiscal de reducao do imposto de
renda para a linha 2 de celulose de Mucuri (expgnsgile, se concedido, permitirq a utilizacdo
desse beneficio para os produtos da linha 2 (ctivaleente com o ja referido para a linha 1), a
partir do exercicio de 2009, pelo prazo de dez.anos

As subvencdes e assisténcias governamentais gEmné Companhia (incentivos fiscais)
anteriormente a 31 de dezembro de 2008 ja eramalmbpadas no resultado exercicio e,
posteriormente, destinadas para a conta de redergapital no patriménio liquido, evitando assim
sua distribuicdo como dividendos. Dessa forma, aamhia manteve o tratamento contabil
vigente na data em que foram originadas, incluimdoanutencdo dos respectivos saldos em conta
de reserva de capital.

Imposto de Renda — incentivo de depreciacdo acelanelativamente a Unidade Mucuri

A Lei 11.196, de 21.11.2005, em seu art. 31, eldabe para as pessoas juridicas que tenham
projeto aprovado em microrregides menos desenwasdyidas areas de atuacdo da SUDENE e
SUDAM, a faculdade de proceder a depreciacdo aatddncentivada para bens adquiridos a partir
de 1° de janeiro de 2006. Este beneficio foi dédedi Unidade Mucuri pela Portaria n® 0018/2007
da ADENE (atual SUDENE), em 29 de mar¢co de 200Adde no entanto, efeito retroativo em
relacdo as aquisicdes ocorridas durante o exersiotial de 2006. A depreciacdo acelerada
incentivada em questao consiste na depreciacagrahteo ano de aquisicdo, representando uma
exclusao do lucro liquido para a determinacédo dwmlueal (tributavel), feita através do LALUR
(Livro de Apuracdo do Lucro Real), ndo alterando,emtanto, a despesa de depreciagdo a ser
registrada no resultado do exercicio, quando ddioiias atividades do projeto expanséo, com base
na vida util estimada dos bens.
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A depreciacdo acelerada incentivada representandéfieto do pagamento do imposto de renda (néo
alcanca a Contribuicdo Social sobre Lucro Liquiplelp tempo de vida til do bem, devendo nos
anos futuros ser adicionado ao lucro tributavebvual & depreciacao contabilizada em cada um
dos anos para 0s bens em questao.

Nas demonstracdes contabeis relativas ao exeftidmem 31 de dezembro de 2006, ndo levamos
em consideracao o uso deste novo beneficio fisoedue na data de elaboracao das demonstracdes
contabeis a aprovacao e publicacdo do ato conégsaiirda ndo estava disponivel, pois como dito
acima, sé foi expedido em 29 de marco de 2007. Mianto, na declaracédo de imposto de renda
(DIPJ) relativa ao exercicio social de 2006, a Camhja utilizou este beneficio fiscal, sendo que o
valor do imposto diferido passivo sobre a deprémagcelerada a excluir do imposto apurado
naquela data era de R$ 172.514. Desta forma, o litutavel tornou-se um prejuizo fiscal a
compensar contra lucros futuros cujo imposto difeativo, naquela data, foi de R$ 60.244. Como
nao houve lucro tributavel, nédo foi possivel faaeeducao do imposto de renda de 75% referida no
tépico anterior, perdendo-se entdo, de forma defnipara o exercicio social de 2006 esse
incentivcfiscal.

O valor econbmico — financeiro de ganho para a Gaoija com diferimento do imposto, em
decorréncia da depreciacdo acelerada incentivaglme¥ior & perda da reducéo de 75% do imposto
de renda, mas o primeiro ndo tem impacto no rekyltporque estes ativos e passivos nao se
registram por seu valor presente (fluxo de caixscaetado), enquanto que o segundo impacta o
resultado.

A perda definitiva, pela reducdo do incentivo dpasto de renda, impactou o resultado de 2007,
requerendo um registro adicional de uma despesapizsto de renda no montante de R$ 35.083,
gue por sua vez impactou a aliquota efetiva casdéi do exercicio de 2007 em 4,3 pontos
percentuais.
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Conciliacao da despesa de imposto de renda e douitgéo social

A conciliacdo da despesa calculada pela aplicag8atquotas fiscais nominais combinadas e da
despesa de imposto de renda e contribuicdo segistrada no resultado estd demonstrada abaixo:

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007
(Prejuizo) lucro antes do imposto de renda e da contribui¢éo social (583.927) 793.307 (635.783) 812.097
Excluséo do resultado da equivaléncia patrimonial 122.934 15.299 515 85
(Prejuizo) lucro apés a excluséo do resultado da equivaléncia patrimonial (460.993) 808.606 (635.268) 812.182
Imposto de renda e contribui¢do social pela aliquota fiscal nominal de 34% 156.738 (274.926) 215.991 (276.142)
Ajustamentos do lucro contabil para o fiscal:
Tributacéo do lucro de controladas no exterior (184) (680) (3.795)
Efeito cambial sobre investimentos no exterior - - (23.768) (18.423)
Tributacéo sobre os ajustes da_Lel 11.638/07 e MP 449/08 registrados nas (9.016) (1.008)
empresas controladas no exterior
Juros sobre capital préprio - 54.816 - 54.816
_Incentlvos fiscais - Rouanet e SUDENE (perda permanente) / reducéo do (35.083) : (35.083)
imposto
Outros 1.606 260 (3.953) (664)
Imposto de renda e contribuigdo social - correntes (11) (262.412) (33.216) (276.812)
Imposto de renda e contribuigdo social - diferidos 149.155 5.791 217.691 1.316
Despesa de imposto de renda e contribui¢céo social no resultado do exercicio 149.144 (256.621) 184.475 (275.496)
Aliquota efetiva 32,4% 31,7% 29,0% 33,9%
Despesa de imposto de renda e contribuicéo social, excluindo o ajuste da
provisdo do exercicio de 2006, relativamente a perda dos incentivos fiscais - (221.538) (240.413)
SUDENE
Aliquota efetiva correspondente 27,4% 29,6%
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10 Adiantamento a fornecedores — Programa de fomento

11

O fomento, sistema em que produtores independiatais plantam eucalipto em suas proprias
terras, atingiu 87,2 mil ha*, com 1.180* contraéms 57* municipios. A madeira proveniente destes
produtores representou, em 31 de dezembro de 28@8* do consumo total da Companhia (18

%* em 31 de dezembro de 2007).

Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia possuiat@ati@ntos de recursos financeiros para o
fomento no montante total de R$ 218.434, classifisano ativo circulante e ndo circulante (R$

178.388 em 31 de dezembro de 2007).

* N&o auditado pelos auditores independentes.

Investimentos

Participacbes em empresas controladas e coligadas
Outros investimentos (*)

Provisdo para perdas em outros investimentos (*)

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
232.273 849.104 646
11.223 23.442 11.223 28.328
(3.185) (5.126) (3.123) (9.032)
240.311 867.420 8.100 19.942

(*) Os investimentos avaliados ao custo de aquasisdo classificados no ativo permanente poismairisiracao ndo tem a intencéo de

negocia-los no curto prazo.
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Posicdo detalhada dos investimentos

CONTROLADORA

Agua Fria Industria de Papéis S.A.
Ariemil IndUstria de Papéis S.A.

B.L.D.S.P.E. Celulose e Papel S.A. (b)
Nemo International )/ (f)
Ripasa S.A. Celulose e Papel (@)

Asapir Producéo Florestal e Comércio Ltda.
Comercial e Agricola Paineiras Ltda.

Stenfar S.A., Ind. Com. Imp. Y Exp. f)
Suzano Trading Ltd. )/ (f)
Suzano America, Inc. (e)/ (f)
Bahia Sul Holdings GmbH )
Suzano Europe S.A. f)
Sun Paper and Board Limited (e)/(f)

Ondurman Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Buram Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Grasdate Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Vanua Empreendimentos Imobiliérios Ltda.

Pakprint S.A. (9)

Total de investimentos em controladas e coligadas

Outros investimentos, liquidos de provisdo para perda

Total de investimentos

CONSOLIDADO

Outros investimentos, liquidos de proviséo para perda
Coligadas

Total de investimentos

(@)

(b)
(©
(d)

(e)

()

(9)

2008
Informagdes da Controlada / Coligada Equivaléncia
Patriménio Resultado Participacao Patrimonial Investimentos
liguido do exercicio societaria 2008 2007 2008 2007

1

179

354
- - 183 -
52.395 50% 30.163 10.201 - 501.130
49.660 1.612 50% 806 - 24.830 -
179.303 14.065 100% 14.065 6.905 179.303 151.639
17.661 1.228 15,70% 797 (50) 2.773 1.974
(13.443) (233.116) 100% (178.176) (33.749) (14.075)  164.102
13.188 1.133 100% 4.051 (891) 13.188 9.135
(52) (49) 100% (44) (5) (52) -
8.347 4.478 100% 5.542 2.015 8.347 2.797
18.099 1.014 100% 285 (459) 18.099 17.812
9 9 100% 9 - 9 -

(30) (32) 100% (32) (30)
1) (3) 100% (3) €

(118) (120) 100% (120) - (118) -
- (1.384) 20% (277) 17 - 515
(122.934) (15.299) 232.273 849.104
8.038 18.316
(122.934) (15.299) 240.311 867.420
8.100 19.296
(515) (85) - 646
8.100 19.942

Em 31 de agosto de 2008, esta controlada em confantotalmente cindida, e seu patrimonio liqufdovertido
para a Companhia, para a VCP e para a constituigdasapir. Em 01 de setembro de 2008 a parceladaedt

Companhia foi incorporada;

Em 31 de agosto de 2007, essa controlada foi incad@a pela Suzano Papel e Celulose S.A;

Esta controlada foi dissolvida em abril de 2007;

Em 31 de dezembro de 2008, o investimento nestaotatia considerava a exclusédo de lucros nos estoqéo

realizados, liquidos dos efeitos fiscais, no maetde R$ 632 (R$ 2.524 em 31 de dezembro de 2007);

Devido a dissolugdo da controlada Nemo Internatj@n@&ompanhia passou a deter 100% do capital algsotadas
Suzano America, Inc e Sun Paper and Board Limited;

O resultado da equivaléncia patrimonial dessagdanias localizadas no exterior, relativo ao ex@dindo em 31
de dezembro de 2008, inclui um ganho com variagéwh@l do investimento nessas controladas no mentenR$
59.958 (perda de R$ 40.637 no exercicio findo eme3dezembro de 2007);

Esta coligada foi alienada pela Companhia em seted#2008.
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Aquisi¢céo da Ripasa

Em 10 de novembro de 2004, a Suzano Papel e Cel8ldse a Votorantim Celulose e Papel S.A.
celebraram um acordo para a aquisi¢do do contcade&io da Ripasa.

Em 31 de marco de 2005, foi concretizada a aquisti@ controle acionario da Ripasa por
intermédio da Ripasa Participa¢fes S.A. (a seguioehinada “Ripar”), controlada em conjunto da
Suzano e VCP, na qual foram adquiridas 129.6768¢%es ordinarias e 41.050.819 acles
preferenciais, representando 77,59% do capitahte®ta 46,06% do capital total, pelo valor total de
R$ 1.484.190 (equivalentes a US$ 549,151 milh6gaeia data).

Em 24 de maio de 2006, foi aprovada em Assembléial@&xtraordinaria (AGE) a incorporacdo
das ac¢bes de emissdo da Ripasa, detidas pelosstgamfio controladores, ao patriménio da Ripar,
ocasido em que 0s acionistas ndo controladoregpdadrtornaram-se acionistas da Ripar, com base
na relacéo de substituicdo estabelecida no “Pritecdustificacdo de Incorporacdo de Acdes e de
Ciséao Total".

Apo6s a incorporacdo das acdes da Ripasa pela Rigpaaprovada pelas Assembléias Gerais

Extraordinarias da Suzano, VCP e Ripar a cisdd daetdripar, com versado de seu patrimdnio, em

partes iguais, para Suzano e VCP, que implicouiemaumento do capital de Suzano e VCP, com

emissao de novas ac¢des, que foram distribuidascimsistas ndo controladores da Ripar, com base
na relacédo de substituicdo, divulgada no item Bato Relevante publicado em 5 de maio de 2006;
e (ii) a extingdo da Ripar.

Apo0s a reestruturacao societaria descrita acimegritue VCP passaram a deter 100% das a¢fes da
Ripasa. A parte da Suzano corresponde a 50% das dafRipasa, que equivale a 83.563.025 a¢bes
ordindrias e 101.759.330 ac¢bes preferenciais, vzt total de R$ 1.315.724 dos quais R$ 840.176
refere-se ao 4gio da aquisicéo.

Quando da aquisicao das acdes da Ripasa, em 3éarde de 2005, foi firmado o contrato de opgéo
de compra e venda com um dos trés grupos de amtigmsistas controladores daquela Companhia,
relativamente as acdes de sua participacdo natdpitmesma, a ser exercido no prazo de até seis
anos. Em funcado da incorporacao dessas acdes andRfjua posterior cisdo, com versao de seus
ativos ao patriménio da Suzano e VCP, tal opcagpte da Suzano, passou a ser sobre 5.428.955
acOes ordinarias e 1.795.986 acdes preferencessecl’A” de emissdo da Suzano. Nos primeiros
cinco anos, os vendedores tém a opcao de vendaldtimo ano, os compradores tém a opgéo de
compra; o valor que cabe a Companhia, fixado petdrato de opcao, era originalmente de R$
216.628, equivalente a US$ 80 milhdes, reajustada pariacdo da SELIC, calculada de forma
cumulativa, a partir de 01 de abril de 2005 atéetiv® pagamento e a transferéncia de propriedade
dessas acoes.
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Em 3 de marco de 2008, esse grupo de antigos tamidres da Ripasa, notificou quanto ao
exercicio da opc¢ao de venda das acdes que det@wnmaanhia, correspondente as 5.428.955 acdes
ordinarias e 1.009.583 de suas acgOes prefererci@gse “A”. O exercicio desta opg&o tornou
obrigatéria a aquisicdo pela Suzano de acbes dprépeaa emissao, para manutencdo das mesmas
em tesouraria.

Por conta dos termos contratuais dessa opgao enileaedes impostas pela Instrugdo CWViRI10

de 14 de fevereiro de 1980, a Companhia submetasulta formal a Comissédo de Valores
Mobiliarios — CVM em 26 de marco de 2008 a fim deeo prévia autorizacdo para proceder a
aquisicdo dessas acdes proprias e efetuar pagadeeunator a titulo de transacéo com finalidade de
prevenir litigio, uma vez que a compra dar-se-fmexos de mercado que sdo inferiores ao prego
contratualmente pactuado.

Em 5 de junho de 2008, o Colegiado da CVM autora@guisicao das acdes objeto do exercicio
de opcéo a precos de mercado e ndo se manifestbar@mente ao pagamento do valor pactuado.
Em 10 de junho de 2008, a Suzano firmou com esg@ogie antigos controladores da Ripasa o
instrumento Particular de Venda e Compra de Acdeasnsacdo, Quitacdo e Outras Avencas,
através do qual a Companhia tornou-se proprietiesaas acdes pelo montante total de R$ 297.578
dos quais R$ 186.718 correspondem ao valor de ndetas agdes registrado na rubrica de a¢des
em tesouraria no patriménio liquido e R$ 110.86@respondem ao acordo extrajudicial de
transacado contra a rendncia de qualquer pretemsficaca Suzano e quitagdo total, registrados na
rubrica de despesas financeiras no resultado dmdedrimestre.

Em decorréncia do Instrumento de Opcéo, remaneS@&8m03 acbes preferenciais classe “A”
ainda indisponiveis para o exercicio da opc¢ao, gajor corrigido é de R$ 38.984. O valor de
mercado destas acdes sob opcéo, tomando por batzzdo na BOVESPA das agles preferenciais
em 31 de dezembro de 2008, seria de R$ 9.508. Ap@oinia ndo efetuou o registro desta opcao
por se enquadrar na excecao prevista no paragi@fad@ CPC 14.

Em 29 de agosto de 2008 foi aprovada pela AsseaBiéial Extraordinaria (AGE) a cisao total da

Ripasa, com versdo de parte do seu patriménio garenstituicio da empresa Asapir Producao
Florestal e Comércio Ltda. (“Asapir”) e o restadteacervo liquido vertido, em partes iguais, para a
Companhia e para a VCP, com o objetivo de transformRipasa em uma unidade produtiva em
regime de consorcio.
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Conpacel — Consoércio Paulista de Celulose e Papel

A partir de 01 de setembro de 2008, a unidade tridugla extinta Ripasa, localizada em

Americana, passou a operar em regime de condordmi@ompanhia e VCP, por meio de um

modelo de consoércio, denominado Conpacel — Comsdtallista de Celulose e Papel, onde as
consorciadas comercializam sua producado de fordependente.

Os principais grupos de contas que compunham admlsatrimonial da Ripasa, cindido em 31 de
agosto de 2008 e incorporado ao balan¢o patrimdaiaompanhia em 01 de setembro de 2008,
estdo sumarizados a seguir:

Ativo 31/08/2008 Passivo e Patriménio Liquido 31/08/2008
Circulante Circulante
Estoques 43.729 Financiamentos 29.031
Outros ativos 11.939 Débitos com partes relacionadas 44.982
Outros passivos 12.002
Total do ativo circulante 55.668 Total do passivo circulante 86.015
Ativo ndo circulante Passivo néo circulante
Realizavel a longo prazo 50.604 Exigivel a longo prazo
Permanente Financiamentos 53.503
Imobilizado 605.777 Proviséo para contingéncias 43.310
Intangivel 3.790 Outros passivos 7.666
Diferido 825
Total do ativo néo circulante 660.996 Total do passivo nédo circulante 104.479
Patrimdnio Liquido 526.170
Total do ativo 716.664 Total do passivo e patriménio liquido 716.664
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Taxa Média Anual 2008 2007
de Depreciagao
em dez/08 Custo Deprecia¢éo Liquido Liquido
Edificacdes 3,13% 1.143.650 (399.682) 743.968 647.386
Maquinas e equipamentos (*) 4,24% 7.061.536 (2.796.124) 4.265.412 4.179.251
Outros ativos 15,71% 230.043 (176.672) 53.371 52.778
Terrenos e fazendas - 582.861 - 582.861 452.269
Reflorestamento 860.371 - 860.371 625.671
Obras em andamento 45.366 - 45.366 37.793
Imobilizado Liquido 9.923.827 (3.372.478) 6.551.349 5.995.148
Consolidado
Taxa Média Anual 2008 2007
de Depreciacao
em dez/08 Custo Depreciagéo Liquido Liquido
Edificacbes 3,13% 1.149.889 (405.111) 744778 734.425
Maquinas e equipamentos (*) 4,24% 7.061.767 (2.796.280) 4.265.487 4.451.061
Outros ativos 15,71% 460.908 (193.327) 267.581 292.083
Terrenos e fazendas - 688.407 - 688.407 562.973
Reflorestamento 865.157 - 865.157 742.670
Obras em andamento 45.366 - 45.366 104.682
Imobilizado Liquido 10.271.494 (3.394.718) 6.876.776 6.887.894

(*) Considera os montantes reconhecidos a titulardendamento mercantil financeiro descritos na tdt

Em 31 de dezembro de 2008 os outros ativos refes@rmsubstancialmente, as turbinas do Projeto
Capim Branco | e Il — R$ 208.595 as quais ja egi@@mando energia elétrica para as suas
consorciadas. Em 2007 o Consércio Capim Brancoopaasdenominar-se Complexo Energético
Amador Aguiar.

De acordo com o disposto na Deliberagdo CVM 1933Bpmpanhia registra no ativo imobilizado,
durante o periodo de construcdo destes ativos, mmargos financeiros decorrentes de
financiamentos destinados a aplicacées em seustgsaje investimentos. Os saldos consolidados
desses encargos liquidos de varia¢cdes cambiaisdepteciacdo somavam R$ 438.490 em 31 de
dezembro de 2008 (R$ 457.882 em 31 de dezembroGi9.2

A Companhia reclassificou a totalidade dos salddasrimrmente reconhecidos no grupo do ativo
diferido para o ativo imobilizado no grupo de “abem andamento” por se tratarem de gastos com
obras ligadas a atividade industrial da Companh&eaderem aos critérios de reconhecimento
contabil desse novo grupo.
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Para os contratos vigentes miata de transicAoe que apresentaram as caracteristicas de
arrendamento mercantil financeiro, a Companhiastegi no ativo imobilizado, em conta
especifica, o bem arrendado pelo valor justo ounfegior, pelo valor presente dos pagamentos
minimos do arrendamento mercantil, na data inicdal contrato, ajustado pela depreciacéo
acumulada calculada desde a data do contrato défaade transicdoOs custos iniciais diretos,
incorridos para a contratagcdo desses arrendame@im$oram capitalizados.

A Companhia adota o procedimento de revisar pa@mdénte as estimativas de vida-Gtil
econdmica de seus ativos imobilizados, utilizadas pleterminacdo de suas taxas de depreciagéao,
exaustdo e amortizacdo. Efeitos decorrentes detumienalteracbes nessas estimativas, se
relevantes, sdo tratados como mudanca de estimativatabeis e reconhecidos de forma
prospectiva no resultado do exercicio.

A Administracdo da Companhia ndo identificou indmas de perda de substancia econémica do
valor recuperavel de seus ativos imobilizados.

Intangivel — Controladora e Consolidado

Os intangiveis registrados nas demonstracdes @atdh controladora e consolidadas de 31 de
dezembro de 2008 e 2007, referem-se a 4gios gemadasquisi¢cdes de investimentos, e tém como
fundamento econdémico a expectativa de rentabilidadera. As combinacdes de negécios
(detalhadas na nota 11) que ocasionaram o recomndwei desses intangiveis foram: (i) Agio
gerado nas aquisi¢cbes de participagfes societhdaRipasa S.A. Celulose e Papel, ocorridas
durante os exercicios de 2005 a 2007 , amortizagarmente pelo prazo de 10 anos até 31 de
dezembro de 2008; (i) Agio gerado na aquisicaeattdrole societario da B.L.D.S.P.E. Celulose e
Papel S.A., ocorrida em 30 de marco de 2007, anaoidi linearmente pelo prazo de 5 anos até 31
de dezembro de 2008.

A seguir apresentamos um demonstrativo da movirg@atdos ativos intangiveis:

Baixas por

Custo Amortizagdo ) ~ Liquido
alienagdo
Ripasa S.A. Celulose e Papel 722.646 (185.477) 537.169
B.L.D.S.P.E. Celulose e Papel S.A. 49.305 (5.973) - 43.332
Ariemil Indistria de Papéis S.A. 21.121 (438) (20.683) -
Agua Fria Inddstria de Papéis S.A. 47.104 (978) (46.126)

Saldos em 31 de dezembro de 2007 840.176 (192.866) (66.809) 580.501
Ripasa S.A. Celulose e Papel - (69.759) - (69.759)
B.L.D.S.P.E. Celulose e Papel S.A. - (9.285) - (9.285)

Saldos em 31 de dezembro de 2008 840.176 (271.910) (66.809) 501.457
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A Companhia avaliou a recuperacdo do valor contddil agios com base no seu valor de uso,
utilizando o modelo de fluxo de caixa descontad® widades geradoras de caixa, representativas
do conjunto de bens tangiveis e intangiveis utiizana operacédo. O processo de estimativa do
valor em uso envolve utilizacdo de premissas, jukg#os e estimativas sobre os fluxos de caixa
futuros, taxas de crescimento e de desconto. Asiigsas sobre o fluxo de caixa e futuro e
projecdes de crescimento sdo baseadas no planegieios de longo prazo da Companhia,
aprovados pelo Conselho de Administracdo, bem cemodados de mercado comparaveis e
representam a melhor estimativa da Administracde condicbes econdmicas que existirdo durante
a vida util econémica do conjunto de ativos queproionam a geragao dos fluxos de caixa.

As principais premissas chave utilizadas na estimaio valor em uso, as quais o valor de
recuperacdo dos ativos é mais sensivel, estdoitdesarseguir: (i) Receitas — As receitas foram
projetadas com base no plano de negécios da Comapaun abrange o periodo entre 2009 e 2013;
(i) Custos e despesas operacionais - Os custogspesas foram projetados com base no
desempenho histérico da Companhia e seu crescirf@npoojetado em linha com o crescimento
das vendas, considerando sua relacao; (iii) Inwestio de Capital — Os investimentos em bens de
capital foram estimados considerando a infra-astaubecessaria para suportar o crescimento das
vendas.

As premissas chave foram estimadas considerandsengenho histérico da Companhia e com

base em premissas macroecondmicas razoaveis steotss com fontes externas de informagoes
fundamentadas em proje¢cGes de mercado financemuntentadas e aprovadas pelos 6rgdos da
Administracdo da Companhia.

De forma consistente com as técnicas de avaliacndenica, a avaliagdo do valor em uso €
efetuada por periodos de 8 a 15 anos. As taxasrekzimento das receitas utilizadas séo
compativeis com as expectativas macroeconémicadomigo prazo as quais sdo revisadas
anualmente com base no desempenho histérico eengiseptivas para o setor em que a Companhia
opera.

O teste de recuperacdo dos ativos intangiveis dap@gchia ndo resultou na necessidade de
reconhecimento de perdas visto que o valor estirdadsso excede o seu valor liquido contabil na
data da avaliacéo.

Em consonéncia com o CPC 01 e CPC 13, a parti? de janeiro de 2009, os saldos dos agios néo
serdo amortizados, estando sujeitos a andlisesataieecuperacao.
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Financiamentos e empréstimos

Taxa média Controladora Consolidado
anual de juros
Indexador em dez/08 2008 2007 2008 2007

Imobilizado:

BNDES - Finem TILP (1) (2) 8,54% 1.808.300 1.640.285 1.889.498 1.725.360

BNDES - Finem Cesta de moedas ?) 7,40% 374.815 264.023 374.815 264.023

BNDES - Finame TILP (1) (2) 10,26% 10.909 19.069 10.909 19.183

BNDES - Finame Cesta de moedas 8,03% 229 175 229 175

BNDES - Automatico TILP (1) (2) 9,54% 6.444 7.769 6.444 49.195

BNDES - Automatico Cesta de moedas 8,58% 890 742 890 6.014

FNE - BNB Taxa pré-fixada 8,50% 157.408 132.822 157.408 132.822

FINEP TILP 6,25% 7.636 10.878 7.636 10.878

Crédito Rural Taxa fixa + CDI 7,92% 21.328 10.716 21.328 10.716

Arrendamento mercantil financeiro CDI+US$ 9,03% 93.110 32.943 93.110 87.548
Capital de giro:

Financiamentos de exportagdes uss 4,59% 3.148.259 1.814.147 3.148.259 1.960.565

Financiamentos de Importacdes uss ®3) 3,64% 404.055 319.738 522.610 339.544

Nordic Investment Bank uss 4) 4,64% 118.130 90.146 118.130 90.146

Nota de crédito de exportacéo CDI 10,62% 374.615 224.294 374.615 224.294

Nota de crédito de exportacéo uss$ 6,65% 70.110 53.139 70.110 53.139

Outros 2111 5.703 2.134 5.733

6.598.349 4.626.589 6.798.125 4.979.335
Parcela circulante (inclui juros a pagar) 1.690.813 608.226 1.703.942 712.321
Parcela n&o circulante 4.907.536 4.018.363 5.094.183 4.267.014
Os financiamentos e empréstimos néo circulantes vencem como segue:
2009 - 848.184 - 937.331
2010 1.290.562 759.692 1.301.639 816.170
2011 864.760 628.004 992.687 661.428
2012 821.109 584.417 832.186 610.041
2013 666.984 300.385 678.061 318.621
2014 354.866 290.127 365.943 302.345
2015 em diante 909.255 607.554 923.667 621.078
4.907.536 4.018.363 5.094.183 4.267.014

1) Termo de capitalizacdo correspondente ao que exeefi& da taxa de juros de longo prazo
(TJLP) divulgada pelo Banco Central;

2) Os financiamentos e empréstimos estdo garantidogprene o caso, por (i) hipotecas da
fabrica; (ii) propriedades rurais e florestas;) (idlienacdo fiduciaria de bens objeto dos
financiamentos; (iv) aval de acionistas e (v) femb@ncaria.

3) Em outubro de 2006, a Companhia assinou um contlatfinanciamento junto aos Bancos
BNP Paribas e Société Générale, na propor¢cédo depsdéocada um, no valor de U$$ 150,0
milhdes, com o objetivo de financiar equipamentopdrtados para o Projeto Mucuri. Este
contrato possui clausulas determinando niveis n@xide endividamento e alavancagem, que
foram cumpridas em 31 de dezembro de 2008.
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4) Em novembro de 2006, a Companhia celebrou com ditdémvestment Bank, o Contrato de
Abertura de Linha de Crédito (Credit Facility Agmeent), no valor de até U$$ 50,0 milhdes,
para financiar equipamentos e méo-de-obra esprauialirelacionados ao Projeto Mucuri. Este
contrato possui clausulas determinando niveis n@ide endividamento e alavancagem, que
foram cumpridas em 31 de dezembro de 2008.

A Companhia mantém contratos de arrendamento ntérfimanceiro, denominados ewdlares
norte-americangselacionados a equipamentos utilizados no proceskistrial de fabricacédo de
celulose, localizados nas cidades de Suzano-SRjrais8P e Mucuri-BA. Esses contratos possuem
clausulas de op¢do de compra de tais ativos aodiingrazo do arrendamento, que variam de 8 a 15
anos, por um preco substancialmente inferior ao/akar justo. A Administracdo possui a intengéo
de exercer essa op¢ao nas datas previstas emardca

Os valores capitalizados no ativo imobilizado, idps de depreciagcdo, e o valor presente das
parcelas obrigatérias do contrato (financiamentmsjespondente a esses ativos, registrados nas
demonstracdes contabeis da controladora e condafideelativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008 e 2007, estdo abaixo demonstrados:

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007

Maquinas e equipamentos 94.954 42.726 94.954 94.954

(-) Depreciagéo acumulada (30.434) (5.534) (30.434) (21.871)

Imobilizado liquido 64.520 37.192 64.520 73.083
Valor presente das parcelas obrigatérias (fiananciamentos):
Menos de 1 ano 14.249 2.924 14.249 11.856
Mais de 1 ano e até 5 anos 60.917 14.620 60.917 60.293
Mais de 5 anos 17.944 15.399 17.944 15.399
Total do valor presente das parcelas obrigatérias (financiamentos) 93.110 32.943 93.110 87.548
Encargos financeiros a serem apropriados no futuro 23.168 16.877 23.168 21.043
Valor das parcelas obrigatdrias ao final dos contratos 116.278 49.820 116.278 108.591
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15 Debéntures — Controladora e Consolidado

2008 2007 Indexador _Juros Resgate
Circulante e ndo Circulante e ndo
Emissdo  Série  Quantidade Circulante  N&o circulante circulante circulante
32 12 333.000 29.958 429.666 459.624 388.609 IGP-M 10% * 01/04/2014
32 22 167.000 1.417 129.425 130.842 104.527 usD 9,85% 07/05/2019
42 13 79.735 558 81.841 82.399 85.648 TILP 2,50% 01/12/2012
42 22 159.471 930 163.124 164.054 166.736 TILP 2,50% 01/12/2012
32.863 804.056 836.919 745.520

* O papel foi emitido com desagio no montante de R$ 38.278, integralmente incorporado ao valor das respectivas debéntures,
0 que alterou a taxa de juros efetiva da operagédo, de 8% a.a para 10% a.a.

Debéntures da 32 emisséao

A 32 emissdo, em agosto de 2004, no valor de R¥6002 composta de duas séries, sendo a
primeira no montante nominal de R$ 333.000 e arstgyno montante de R$ 167.000, ambas com
prazo de vencimento em 2014 em parcela Unica. mgira série, ofertada ao mercado local tem
remuneracado pelo IGP-M mais cupom de 8% a.a., pEanualmente, e foi precificada utilizando
conceitos referidos na Instrucdo CVM n° 404, coertaf de agio ou desagio sobre o preco de
emissdo. A segunda série, ndo ofertada ao merdadantegralmente absorvida pelo Banco
Votorantim.

Em Assembléia Geral de Debenturistas realizada 2rde2maio de 2007, foram homologadas a
alteracdo do prazo de vencimento das Debénture®® ddérie que antes era de 10 anos com
vencimento em 01/04/2014, e passou a vigorar mpazl5 anos com vencimento em 07/05/2019,
bem como a alteracao dos juros remuneratérios gue2ade maio de 2007 eram de 10,38% a.a. e
passaram, a partir dessa data e até o vencimemgo985% a.a.

As debéntures da 32 emissdo possuem clausulamaetedo niveis maximos de endividamento e

de alavancagem, com base nas demonstracdes centéinsblidadas da Companhia. Em 31 de
dezembro de 2008 a Companhia encontrava-se aditeglem todas as condi¢des contratuais.
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Debéntures da 42 emissao

A 42 emisséo foi efetuada em agosto de 2006, cdanddaemissdo em 01 de dezembro de 2005,
composta de duas séries, sendo a primeira no maloal de R$ 80.000 e a segunda no valor
nominal de R$ 160.000, ambas conversiveis em apdes, colocacdo em carater privado e com
direito de preferéncia de subscricdo para os astamii Foram subscritas pelos acionistas
minoritdrios R$ 18.081 nominais e o restante, rlorvde R$ 221.919 nominais, foram subscritos
pelo BNDES PARTICIPA(;C)ES S.A. — BNDESPAR, consoantmtrato firmado com essa
subsidiaria do BNDES. As debéntures da 42 emigs@ovencimento final em dezembro de 2012,
sendo amortiziveis em trés parcelas anuais, apésc@ de quatro anos, nas datas de 1° de
dezembro de 2010, 2011 e 2012. Os juros anuaisles@5% a.a. mais TILP (até 6%), pagaveis
semestralmente nos dias 1° dos meses de junhoeebder de cada ano. O percentual de TJLP
excedente a 6% a.a. sera capitalizado para ang@tizantamente com o principal. As debéntures
serdo conversiveis em acgfes, a qualquer momentt&rdocdo titular, pelo preco de R$ 17,30 por
acdo, a partir de 01/01/2007. Para as acOes oafindsultantes da conversdo o BNDESPAR se
obriga a vender e o acionista controlador da Colmipase obriga a comprar tais a¢des, pelo mesmo
preco de conversdo mais juros calculados entréaaddaconversao e o efetivo pagamento.

As debéntures da 4% emissao possuem clausulasitcaigrrestritivas, nao financeiras, que se nao

cumpridas tém o efeito de tornar a divida exig&elista. Em 31 de dezembro de 2008, essas
clausulas contratuais foram totalmente cumpridas.

Converséo de debéntures em ac¢bes
Em margo de 2008, foram convertidas 1 debénturk? dérie e 2 debéntures da 22 série, ambas da

42 emissao, as quais resultaram na emissdo debg9 ardinarias e 118 acles preferenciais Classe
“A” da Companhia (vide Nota Explicativa 21).
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Partes relacionadas

Saldos patrimoniais e transac¢des no exercicio fireto 31 de dezembro de 2008

Com empresas consolidadas
Suzano Trading Ltd.
Suzano America, Inc.
Suzano Europe S.A.
Comercial e Agricola Paineiras Ltda.
Ripasa S.A. Celulose e Papel
Stenfar S/A Indl. Coml. Imp. Y. Exp.

Grasdate Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Vanua Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Ondurman Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Buram Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Asapir Produgao Florestal e Comércio Ltda.

Com empresas ndo consolidadas
Suzano Holding S.A.
SPP Agaprint Indl. e Coml. Ltda.
Central Distribuidora de Papéis Ltda
Nova Mercante de Papéis Ltda
Nemonorte Iméveis e Participacdes Ltda.

Mabex Representacdes e Participagfes Ltda.

Brasilprev Seguros e Previdéncia S.A.
Lazam MDS Corretora e Adm. Seguros S.A.

CONSOLIDADO

CONTROLADORA

Saldos patrimoniais e transacdes no exercicio fireto 31 de dezembro de 2007

Com empresas consolidadas
Suzano Trading Ltd.
Suzano America, Inc.
Suzano Europe S.A.
Comercial e Agricola Paineiras Ltda.
Ripasa S.A. Celulose e Papel
Stenfar S/A Indl. Coml. Imp. Y. Exp.
Agua Fria Indstria de Papéis S.A.
B.L.D.S.P.E. Celulose e Papel S.A.

Com empresas ndo consolidadas
Suzano Holding S.A.
IPLF Holding S.A.
SPP Agaprint Indl. e Coml. Ltda.
Central Distribuidora de Papéis Ltda
Nova Mercante de Papéis Ltda
Nemonorte Iméveis e Participacdes Ltda.

Mabex Representacdes e Participagfes Ltda.

Lazam MDS Corretora e Adm. Seguros S.A.
Brasilprev Seguros e Previdéncia S.A.
Suzano Petroguimica S.A.

CONSOLIDADO

CONTROLADORA

Ativo Passivo 2008

Receitas
Circulante Nao circulante Circulante Nao circulante (despesas)
974.301 5 1.490 2.397 116.850 4 2.333.015
386 - 253 - -
240 - 53 - -
- - 1.426 - (29.990)
- - - - 3
10474 s - 16 - 30.564
- 13.661 2 - - -
- 22,607 2 - - -
- 7.480 2 - - -
- 3845 2 - - -
- - 11.251 - -
985.401 49.083 15.396 116.850 2.333.592
- - - - (9.185)
3.339 1 - - - 12.236
16.839 1 - - - 50.839
19.963 1 - - - 33.442
- - - - (194)
- - - - (131)
- - 521 6 - (3.873)
- - - - (259)
40.141 - 521 - 82.875
1.025.542 49.083 15.917 116.850 2.416.467

Ativo Passivo 2007

Receitas
Circulante N4&o circulante Circulante Né&o circulante (despesas)
491.476 5 1.129 - - 1.445.790
20 - 35 - (2.627)
21 - - - -
- 13.600 2 2.482 - (2.526)
- 1.602 121.742 3 - 6.014
24305 s - - - 47.419
- - - - 3.890
- - - - 12.117
515.822 16.331 124.259 - 1.510.077
- 25 - - (8.874)
- - 504 - -
3.135 1 - - - 15.719
12.201 1 - - - 37.013
19.374 1 - - - 49.496
- - - - (189)
- - - - (23)
- - - - (402)
- - - - (4.320)
- 538 - - -
34.710 563 504 - 88.420
550.532 16.894 124.763 - 1.598.497
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1 Em relagéo a estas empresas relacionadas, a Compaskui operacdes theendor” em aberto no montante de R$ 37.325 em 31 de
dezembro de 2008 (R$ 39.330 em 31 de dezembroGi§;20

2 Adiantamentos para futuros aumentos de capital;

3 A partir de 1 de setembro de 2006, a unidade derisama da Ripasa passou a concentrar a vendausi@selutos acabados para
Suzano e VCP na proporgdo de 50% para cada cafdrola partir de 1° de setembro de 2008 a Ripasaopaa operar como uma
unidade produtiva da Companhia e da VCP, por meiGa@hsdércio Paulista de Papel e Celulose — Conpacel

4 Refere-se a financiamento de importagdo, denomiread dolares norte-americanos com vencimento erdel@gosto de 2011,
contratado pela controlada integral Suzano Traldidge repassado a Companhia em operagdo de paénpatp de exportacéo.

5 Refere-se a operagdes de comerciais de vendgdkeeelulose;

6 Despesas com plano de previdéncia privada compbamee contribuicdo definida para atender os cotadores da Companhia.

As transa¢fes com empresas relacionadas foranzagadsi em condicbes normais de mercado.
Especificamente com relacdo a extinta controladacenjunto Ripasa, tais transacdes, até 31 de
agosto de 2008, foram realizadas de acordo corrabigdes estabelecidas entre as partes.

Remuneracdo de administradores

As despesas referentes a remuneracdo do pesswval-dza Administracdo da Companhia

reconhecidas no resultado do exercicio da conwodad consolidadas totalizaram R$ 42.135 e R$
46.154 em 31 de dezembro de 2008 (R$ 23.801 e REB&@6Gm 31 de dezembro de 2007),

respectivamente.

Provisdo para contingéncias e passivos atuariais

As provisdes para contingéncias foram constitupdaa fazer face a perdas consideradas provaveis
em processos administrativos e judiciais relacionaal questdes fiscais, civeis e trabalhistas, em
valor julgado suficiente pela Administracdo, segquodiconselhamento e avaliacdo de advogados e
assessores juridicos.

Controladora

2008 2007

Depositos Montante Passivo Depositos Montante Passivo

judiciais provisionado liguido judiciais provisionado liguido
Tributarias 7.115 (125.355) (118.240) 7.372 (75.428) (68.056)
Previdénciarias - (3.411) (3.411) - (1.861) (1.861)
Trabalhistas e civeis 7.933 (20.597) (12.664) 7.714 (19.889) (12.175)
Passivos atuariais - (128.452) (128.452) - (66.154) (66.154)
15.048 (277.815) (262.767) 15.086 (163.332) (148.246)
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Consolidado

2008 2007

Depdsitos Montante Passivo Depdsitos Montante Passivo

judiciais provisionado liquido judiciais provisionado liquido
Tributarias 7.115 (125.355) (118.240) 31.881 (127.110) (95.229)
Previdénciarias - (3.411) (3.411) - (1.861) (1.861)
Trabalhistas e civeis 7.933 (26.967) (19.034) 9.223 (24.508) (15.285)
Passivos atuariais - (128.452) (128.452) - (71.253) (71.253)
15.048 (284.185) (269.137) 41.104 (224.732) (183.628)

A seguir apresentamos um demonstrativo da movirg@atda provisdo para contingéncias (sem
deduzir os depdsitos judiciais) e passivos atigriai

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Saldo inicial 163.332 208.040 224.732 280.267
Entrada de novos processos e complemento de
passivos atuariais 84.741 33.277 88.920 35.182
Atualizagdo monetaria 15.104 7.080 16.717 7.080
Transferéncia entre grupos do passivo néo circulante 11.470 - 11.470 -
Contingéncias provenientes da ciséo total da Ripasa 43.310 - - -
Baixa de processos (40.142) (85.065) (57.654) (97.797)
Saldo final 277.815 163.332 284.185 224.732

Os principais processos sdo comentados a seguir:

PIS/COFINS - Provisdo constituida no montante de R$ 26.408 p&o recolhimento do PIS e
COFINS em virtude de questionamento judicial quaatdase de calculo (incidéncia das
contribuicGes sobre outras receitas). A Companbisys depdsitos judiciais no montante de R$
36.543.

A extinta controlada em conjunto Ripasa S.A. Calele Papel, transformada em consorcio
operacional da Companhia e VCP a partir de agas®@008, mantinha provisao para contingéncias
relativa a ndo recolhimento de COFINS sobre outexwitas excedentes ao faturamento e
majoracdo da aliquota de PIS e COFINS (Lei n® 99B)8Em abril de 2006, houve o transito em
julgado da acdo com decisao favoravel para ambpteies. Apds decorrido o prazo prescricional
de reformulacdo da decisdo, a Companhia revered? trimestre de 2008, a provisdo constituida
para perda de tal contingéncia no montante de R®$481A reversédo foi efetuada nas linhas
originais em que a provisdo foi constituida antemente. Dessa forma, R$ 15.784 referente ao
principal, foi revertido na rubrica “Outras recsitédespesas) operacionais” e a atualizacdo da
provisdo pela SELIC, no montante de R$ 5.264, heica “Despesas financeiras”.
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Imposto de renda sobre lucros no exterior A Companhia foi autuada, em setembro de 2005,
relativamente a tributacdo sobre a disponibilizag@olucros de subsididrias no exterior (Lei
9249/95 e 9532/97) e sobre a variacdo cambial ieluna equivaléncia patrimonial de
investimentos no exterior (IN 213/2002). Os morgantos autos totalizaram R$ 51.226 e R$
122.643, respectivamente. A Administracdo da Cofmjpaicom base na opinido de seus assessores
juridicos, entende que a probabilidade de um desfeesfavoravel é remota, e ndo constituiu
provisdo para perda sobre esta contingéncia.

Correcdo monetaria de balanco (Plano Verdo) A Companhia discute judicialmente o direito da
deducdo de despesas de Imposto de Renda e Ca#db8bcial, depreciacbes, baixas e itens
controlados no LALUR, do saldo devedor da Correldunetaria de Balanco, decorrente de
expurgos inflacionarios ocorridos em 1989, no pere de 51,87% ou alternativamente, 35,58%,
utilizando o IPC como fator de corre¢do. Para filess compensacdo com outros tributos, a
Companhia utilizou o percentual de 35,58%.

Conforme alteracédo do entendimento da 12 Secaapkeridr Tribunal de Justica (STJ), o indice de

correcdo monetaria considerado valido e legal &l ©®ndo mais o IPC. Diante desta situacao, os
advogados responsaveis por estes casos alteramaliacdo de remota para possivel, sobre a
chance de um desfecho desfavoravel para o pertel&®b,58%. Em 31 de dezembro de 2008, o
montante compensado e atualizado é de R$ 104.9D2F{R839 em 31 de dezembro de 2007), e
ndo foi provisionado pela Companhia face ao desf@ehvisto ser estimado como possivel e ndo
provavel.

ICMS: Em 29 de setembro de 2004, a Companhia foi autteddéivamente ao ndo pagamento e
compensacao de créditos tributarios de ICMS solg@sigdo de produtos intermediarios e

diferencial de aliquotas sobre esses produtos. Erde2maio de 2008, o processo transitou em
julgado com deciséo favoravel a Companhia. Demsad, no 2° trimestre de 2008 foi revertida a
provisdo constituida para perda de tal contingéncianontante de R$ 9.120. A reversao foi

efetuada nas linhas originais em que a provisdadostituida anteriormente. Dessa forma, R$
3.520 referente ao principal, foi revertido na fcdr'Despesas gerais e administrativas”, a mu#ta e

atualizacéo da provisado pela SELIC, no montanfe®l8.600, na rubrica “Despesas financeiras”.
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Passivos atuariais:A Companhia em acordo firmado com o Sindicato midustria de Papel,
Celulose e Pasta de Madeira para Papel do Esta8aal®aulo, assegura o custeio de assisténcia
médica de forma permanente para ex-funcionariosemugereram aposentadoria até 30 de junho de
2003, bem como para seus dependentes até comgplatioridade e cdnjuges, de forma vitalicia.

Em 31 de agosto de 2008, com a cisdo da Ripasamgdhhia incorporou parcela do passivo
atuarial dessa extinta controlada em conjunto notambe de R$ 5.692, que assegura 0S mesmos
direitos aos funcionarios que requereram aposeridagi® o exercicio de 1998.

A Companhia assegura também o custeio de assistéréica junto & Bradesco Saude, para o
conjunto de ex-funcionérios que, excepcionalmesggundo critérios e deliberacdo da Companhia,
adquiriram direitos associados ao cumprimento diagoa 30 e 31 da Lei 9.658/98.

Em 31 de dezembro de 2008, estes grupos contavam 4cb47 participantes (titulares e
dependentes), sendo o valor registrado pela Congpalals obrigacdes futuras destes beneficios,
calculado por atuario independente, no montanfe®l228.452 ( R$ 66.154 em 31 de dezembro de
2007). Os métodos atuariais adotados atendem ariR26/2000 do IBRACON referendada pela
Deliberacdo CVM n° 371/2000. As premissas econ&redaiomeétricas utilizadas para o célculo em
2008 foram: taxa de desconto de 7,75% a.a., taxaedeimento dos custos médicos de 3,0% a.a. e
tdbua biométrica de mortalidade geral AT-83.

Plano de previdéncia privada de contribuicdo defirda

Em janeiro de 2005 a Companhia instituiu um plaropdevidéncia privada complementar de

contribuicdo definida para atender aos seus emgosgalenominado Suzano Prev, por meio da
contratagdo de instituicdo financeira para a sumirastracdo. Ao estabelecer o Suzano Prev, a
Companhia definiu que pagard a contribuicdo relataos anos anteriores para todos o0s
colaboradores, por conta de servicos prestadosp&thia em periodos anteriores a constituicao
do Plano (servigo passado). Tal desembolso selidada ao longo dos préoximos anos, calculado
individualmente, até que cada colaborador passeifauir os beneficios do plano. As contribuicdes

realizadas pela Companhia, no exercicio findo erde8lezembro de 2008, totalizaram R$ 3.873 e
as contribuicdes dos colaboradores totalizaram .BR$55(R$ 4.320 e R$ 5.012 no exercicio findo

em 31 de dezembro de 2007, respectivamente).
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19 Plano de remuneracao baseada em acodes

19.1 Descricdo dos planos de remuneracdo baseadaagdes com pagamento em moeda
corrente:

Para seus principais executivos e membros cha@enganhia possui plano de incentivo de longo
prazo (ILP) atrelado ao preco da acdo da Compastnia pagamento em moeda corrente. S&o
estabelecidas condi¢cdes gerais para a outorga, Qaiepanhia, de “acdes fantasma’ a esses
executivos lpeneficiario, a serem definidas em regulamentos especificas dgvem ser
administrados pelo Comité de Gestao segundo asizidee condicdes estabelecidas pelo Estatuto
Social e pelo Conselho de Administracdo da CompanAbaixo destacamos as condi¢des
aplicaveis.

Anualmente o Comité de Gestdo estabelece indicadieedesempenho no ambito corporativo
(condicao de aquisi¢ao) que, se atingidos, cordigus direito a outorga de a¢bes fantasma aos seus
executivos.

A determinacdo das quantidades de acdes fantasssieen outorgadas a cada beneficiario é
definida pela divisdo entre a quantidade de sa@umcedidos e a média aritmética das cotagbes de
fechamento das acOes preferenciais da Companhiaciadgs nos ultimos 90 pregdes. As
guantidades de salarios concedidos sdo determimagasase em: i) cumprimento de metas; ii)
guantidades discricionarias atribuidas pelo Comhit&estdo em relacdo ao nivel de atendimento
dos indicadores corporativos; iii) quantidades pliflerimento, mediante o investimento do
beneficiario de parte de sua remuneracdo de cuamoplimitado a dois salarios com aporte de
mesmo valor pela Companhia. Sdo entdo outorgadastidades de ac¢des fantasma a cada
beneficiario mediante a divisdo do valor total dakrios concedidos e a cotacdo média das acdes
preferenciais da Companhia apuradas nos ultimgar&§des. Para os programas de 2004 a 2006
havia limitacdo de valorizacdo das a¢des fantasma20% do valor de outorga. Para outorgas a
um conjunto de executivos € aplicado um percerdatralado ao desempenho da Companhia em
relagdo aos seus concorrentes.

O regulamento determina ainda as seguintes corgljgdie& que esses beneficidrios passem a ter
direito sobre 0 exercicio das ac¢des fantasma (¢cOesi de aquisicdo e nado-aquisi¢cdo): i) nos
programas em que for possivel fazer o diferimeotdarme item iii) do paragrafo anterior, no caso
de desligamento por justa causa ou pedido de daonigduntaria, quando aplicavel, o beneficiario
perdera automaticamente qualquer direito de exaxacdes fantasma que lhe foram outorgadas,
sem indenizacdo, com excecdo apenas das quantidigidegadas por diferimento; ii) na hipotese
de desligamento sem justa causa ou por aposerdtasknd antecipado o vencimento dos prazos
previstos para exercicio das acdes fantasma, ddmfero beneficiario o direito de exercer
imediatamente a totalidade das a¢Bes fantasmagaiiguséncia da situacado (i) acima, as condi¢bes
de aquisicdo sdo consideradas plenamente sassfpgamitindo assim que o beneficiario exerca
suas ag¢0Oes fantasma nos termos definidos peloamnegyutos.
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Salvo nas condi¢Bes de ndo-aquisicdo mencionadas,aas acdes fantasma somente podem ser
exercidas ap6s um periodo de caréncia de um artodsperiodo de aquisicdce, quando aplicavel,
até um periodo limite de seis anos a contar dad#atatorga.

O preco de exercicio, correspondente a cada acdiasfaa (preco de exercicio), pelo qual os
beneficiarios poderdo exercer sua opcao é calculadeguinte forma:

Pe = [VMA + (DIV+JCP)] x TRS, sendo:

Pe = prego de exercicio do lote original o quabtfinido na data da outorga, obedecendo aos tedmBsano.

VMA = cotagdo média das a¢des da Companhia apuradasitimos 90 pregdes a contar da data de ei@rcic

DIV+JCP = corresponde aos dividendos e juros sobtapital proprio distribuidos no periodo entreutoma e o exercicio, quando
aplicavel.

TRS = percentual atrelado ao desempenho da Congpanhirelacdo a seus concorrentes que pode varia®@%ea 125%, quando
aplicavel.

Em julho de 2008 a Companhia decidiu antecipar recessdo dos programas ILP 2008 e 2009
mantendo o término dos respectivos periodos daciarpara 2011 e 2012 As informacdes relativas
a esta antecipacao estdo demonstradas no reswegoia s

Adicionalmente, para certos executivos, a Compaastabeleceu outro programa de incentivos de
longo prazo. As condi¢Bes para pagamento de comp@ns tais beneficiarios ocorrem no més de
janeiro de cada ano, se o valor de mercado da Gungauperar 0 maior valor de mercado
observado nos meses de janeiro dos trés ultimasiexs passados. O valor da compensacao paga
aos executivos é funcao do incremento do valor gieadlo das preferenciais em relacdo ao més de
janeiro do exercicio anterior, e é pago no més aeasubseqiente. O valor de mercado das ac¢des
preferenciais da Companhia é estabelecido medmntailtiplicacdo da cotacdo média da acdo
preferencial, apurada com base nos ultimos 90 pseegda quantidade total das acBes preferenciais.
Em 31 de dezembro de 2008, o limite maximo de cosggbes a serem pagas de 2009 a 2011, por
este plano, para o conjunto dos executivos inctjiédae US$ 3,1 milhdes.

O programa prevé que tais compensacdes sejam dhtegnte destinadas pelos beneficiarios
mediante a aquisicdo, no mercado aberto, de agéérgnciais da Companhia, e a manutengéo
dessas acdes em custddia indisponivel em percertypariodos variaveis ao longo do tempo, tendo
como prazo final o exercicio de 2011.

A alienacao dessas ac¢8es pelo beneficiario, fasgdizos especificados, implica em indenizacdo a
Companhia pelo valor total transacionado acresdeomulta de 1% ao més. Na hipétese de
demissdo sem justa causa, por parte da Companbieneficiario podera alienar a totalidade de

suas agbes sem as limitagbes de prazo e percdatugtencdo.
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19.2 Resumo das informacdes relativas aos planosedeuneracéo baseados em acdes

Abaixo apresentamos quadro demonstrativo das maowagées e informacdes das séries em vigor e

exercidas dos planos de remuneracao baseados em ac¢d

Controladora e Consolidado

2008
Quantidade
. . . Néo -
Preco justo | Preco justo o 2° data Exercida N Total em Prego médio
Programa Data de N 1° data e . exercida .
na data da no fim do - exercicio e | Outorgada |Exercida por vigor em | ponderado das
outorgado | outorga . exercicio | T L x por - )
outorga periodo liquidacéo demisséao -~ |31/12/2007|acdes exercidas
demisséo
ILP2004 mai/05 12,68 26,01 set/08 set/11 33.894 (33.894) 26,01
ILP2005 mar/06 10,03 15,50 mar/09 mar/12 10.965 10.965 -
1LP2006 (P) mai/07 23,38 15,50 set/10 set/13 31.818 (6.934) 24.884 16,85
1LP2006 (D) mail07 16,32 15,50 set/10 set/13 12.626 12.626 -
ILP2007 (PN) mar/08 37,74 17,61 mar/11 mar/14 152.445 (24.231) (3.689) 124.525 16,77
ILP2007 (PA) mar/08 43,38 21,04 mar/11 mar/14 5634 5.634 -
ILP2007 (PE) ago/08 34,74 17,61 set/14 - 7.197 7.197 -
ILP2008 (R1) mar/08 25,68 14,09 mar/09 - 877 877 -
ILP2008 (R2) mar/08 25,68 14,09 mar/10 - 285.089 285.089 -
ILP2008 (R3) mar/08 25,68 14,09 mar/11 - 190.936 190.936 -
ILP2008 jul/os 34,74 17,61 mar/12 mar/15 72.104 (2.375) 69.729 -
ILP2009 jul/os 34,74 17,61 mar/13 mar/16 66.706 (2.375) 64.331 -
TOTAL 870.291 (33.894), (31.165), (8.439) 796.793 19,88
Controladora e Consolidado
2007
Quantidade
. . o . Néo -
Preco justo | Preco justo o 2° data Exercida N Total em Prego médio
Programa Data de ) 1° data L . exercida .
na data da no fim do . exercicio e | Outorgada |Exercida por vigor em | ponderado das
outorgado | outorga . exercicio | 7.7 o por - -
outorga periodo liquidagao demissao .~ 131/12/2007]|agbes exercidas
demisséo
ILP2004 mai/05 12,68 28,29 set/08 set/11 33.804 - 33.804 -
ILP2005 mar/06 10,03 31,12 mar/09 mar/12 10.965 10.965 -
ILP2006 (P) mai/07 23,38 31,12 set/10 set/13 31.818 31.818 -
ILP2006 (D) mai/07 16,32 31,12 set/10 set/13 12.626 12.626 -
TOTAL 89.303 89.303 -
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19.3 Reconhecimento e mensuracao do valor justoglgamentos baseados em acdes

Para a determinacdo do valor justo das acdes faatas Companhia definiu conforme modelo de
célculo do programa, a média aritmética do prectedeamento dos ultimos 90 (noventa) pregdes
para a acdo Suzb5 de cada exercicio, multiplicattb RS de 125%, quando aplicavel.

Especificamente para o programa ILP 2007, devidaltérnativa de escolha de ag¢Bes com

caracteristicas combinadas de a¢éo e opcado dedeféida na politica do programa vigente em

dezembro de 2007, assim como para fins de detegaondo valor justo destas ac¢des fantasma, a
Companhia utilizou o modelo matematico de aprox@papara op¢des do tipo americano de

Bjerksund & Stensland, o qual considera a taxa ideiltlicdo de dividendos e as seguintes

premissas matematicas:

Descricdo das premissas Indicadores
Preco do ativo base (1) R$ 14,09 / acédo
Expectativa de volatilidade (2) 77,61% a.a
Expectativa de vida média das acdes fantasma/ogpes 5,24 anos
Expectativa de dividendos (4) 3,20% a.a
Taxa de juros média ponderada livre de risco (5) diande 12,58%

(1) O prego do ativo base foi definido consideraadmédia aritmética do preco de fechamento domdasti90 pregbes para a agdo
Suzbb5;

(2) A expectativa de volatilidade foi calculada gparada data de exercicio, levando em considerac@mpo remanescente para
completar o periodo de aquisi¢cdo, bem como a lididie histérica dos retornos, considerando degairao de 90 observagfes de
retornos;

(3) A expectativa de vida média das agGes fantésnakefinida pelo prazo remanescente até a daftelite exercicio;

(4) A expectativa de dividendos foi definida consdao lucro por agéo histérico da Companhia;

(5) A taxa de juros media ponderada livre de risiiiizada foi a curva pré de juros em reais (exg@ie do DI) observada no mercado
aberto, que é a melhor base para comparacédo caraalé juros livre de risco do mercado brasilekdaxa usada para cada data de
exercicio altera de acordo com o periodo de a@dsi¢

O valor justo das compensacdes concedidas a exesuta forma dos programas de incentivo de
longo (acbes fantasma), € apropriado durante oodgmride aquisicdo como despesa nas
demonstracgdes contabeis da Companhia, na linhaggeeshs administrativas em contrapartida a um

passivo financeiro de remuneracéo baseada em rg{@Essivo ndo circulante.

Os valores correspondentes aos servicos prestadoshecidos nas demonstracdes contabeis da
controladora e consolidadas, relativas aos exescfimdos em 31 de dezembro de 2008 e 2007,
estdo demonstrados no quadro abaixo:

2008 2007
Plano de remunercéo baseada em a¢des (passivo ndo circulante) 3.582 21.079
Receita (despesa) com remuneragéo baseada em acdes (*) 17.497 (16.500)

© Refere-se a variagdo da mensuracéo do valordastemuneracdo baseada em agdes.
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Instrumentos financeiros
a. Visao geral

A Administracdo da Companhia esta voltada para macge de resultados consistentes e
sustentaveis ao longo do tempo. Fatores de risewnas relacionados a oscilacfes de precos de
mercado podem introduzir um nivel indesejado datilimlade sobre a geracéo de caixa e resultados
da Companhia. Para administrar esta volatilidadefadma que n&o distorca ou prejudique o
crescimento consistente da Companhia no longo prazdSuzano dispbe de politicas e
procedimentos para a gestdo de riscos de mercado.

Tais politicas buscam: (i) proteger o fluxo de aaéxo patriménio da Companhia contra oscilagbes
de precos de mercado de insumos e produtos, taxadndbio e de juros, indices de precos e de
corre¢do, ou ainda outros ativos ou instrumentgeciados em mercados liquidos ou ndo (“riscos
de mercado”) aos quais o valor dos ativos, passitogieracdo de caixa da Suzano estejam
expostos; e (ii) otimizar a contratacdo de instmio® financeiros para protecdo da exposicdo em
risco, tomando partido deedgesnaturais e das correlacdes entre os precos dermiés ativos e
mercados, evitando o desperdicio de recursos coonteatacdo de operacdes de modo ineficiente.
Todas as operacgOes financeiras contratadas pelpa®tia tém como objetivo a protecdo das
exposicdes existentes, sendo vedada a assuncamvale niscos que ndo aqueles decorrentes das
atividades operacionais da Suzano.

O processo de gestdo de riscos de mercado comprasmsgguintes etapas sequlenciais e recursivas:
(i) identificacdo dos fatores de risco e da ex@msigo valor dos ativos, fluxo de caixa e resultado
da Companhia aos riscos de mercado; (i) medic@pert dos valores em risco; (iii) avaliacao e
definicdo de estratégias para administracdo dasigsie mercado; e (iv) implementacéo e
acompanhamento da performance das estratégiasalla@io e controle das exposi¢cdes em risco
sdo feitos com o auxilio de sistemas operaciontégjiados, com devida segregacéo de funcdes nas
reconciliagdes com as contrapartes.

A Companhia utiliza os instrumentos financeiros smiguidos e: (i) ndo contrata operacdes
alavancadas ou com outras formas de opc¢bes embuida alterem sua finalidade de protecéo
(hedgé; (ii) ndo possui divida com duplo indexador ourasl formas de opcdes implicitas; e (iii)
nao tem operacdes que requeiram depdsito de margentras formas de garantia para o risco de
crédito das contrapartes.

b. Avaliagédo
Apesar de o CPC 14 determinar que a classificagddn$trumentos financeiros deva ser feita no
momento original de seu registro, para fins de @rianadocdo, o CPC 13 permitiu que fossem

classificados ndata de transi¢doao invés do momento original de seu registraje@&ssa a opcao
efetuada pela Companhia.
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Os instrumentos financeiros constantes nos balgragasoniais, tais como caixa e equivalentes de
caixa, empréstimos e financiamentos, apresentapeles seus valores contratuais. As aplicagbes
financeiras e os contratos de derivativos, utilimaéxclusivamente com finalidade de protecao,
encontram-se avaliados pelo seu valor justo.

Para determinacdo dos valores de mercado de ativésstrumentos financeiros negociados em
mercados publicos e liquidos, foram utilizadasaagdes de mercado de fechamento nas datas dos
balancos. O valor justo desvapsde taxas de juros e indices é calculado comoay pa¢sente dos
seus fluxos de caixa futuros, descontados as thxasos correntes disponiveis para operacfes com
condi¢Bes e prazos de vencimento remanescentdsarsignienquanto o valor justo dos contratos
futuros ou a termo de taxas de cambio é determinmdmdo-se as taxas de camfvovard
prevalecentes nas datas dos balancos. O valordasiévida decorrente da 12 série da 3% emisséo de
debéntures da Companhia é calculado com base tees do mercado secundario publicadas
pela ANDIMA nas datas dos balancos. Para determongalor justo de ativos ou instrumentos
financeiros negociados em mercados de balcédo odigaiaez, sdo utilizadas diversas premissas e
métodos baseados nas condi¢cdes normais de meeado para liquidacdo ou venda for¢cada) em
cada data de balanco, incluindo a utilizacdo deetosdde aprecamento de opgdes e estimativas de
valores descontados de fluxos de caixa futurosal@r yusto dos contratos para fixacdo de pregos
de celulose é obtido através da cotacdo de pregasnstrumentos equivalentes ou similares junto
aos principais participantes deste mercado.

O resultado da negociacao de instrumentos finareérreconhecido nas datas de fechamento ou
contratagdo das operagbes, onde a Companhia seraoetp a comprar ou vender estes
instrumentos. As obrigacfes decorrentes da cogfiatde instrumentos financeiros sdo eliminadas
de nossas demonstracdes contabeis apenas quagsiinssumentos expiram ou quando 0s riscos,
obrigacdes e direitos deles decorrentes séo tradwsde

A comparacdo entre o valor justo e o valor contddndl instrumentos financeiros em aberto pode ser
assim demonstrada:

Consolidado
2008 2007
Contébil _ Valor Justo Contabil __ Valor Justo

ATIVO

Caixa e equivalentes de caixa 2.176.312 2.176.312 1.339.920 1.339.920
Ganhos em operag6es com derivativos (circulante e ndo circulante) 31.388 31.388 18.778 18.778
Contas a receber de clientes 790.042 790.042 731.982 731.982
PASSIVO

Contas a pagar a fornecedores 277.318 277.318 345.814 345.814
Financiamentos e Empréstimos (circulante e n&o circulante) 6.798.125 6.650.196 4.979.335 4.794.136
Debéntures (circulante e ndo circulante) 836.919 815.454 745.520 799.920
Perdas em operacdes com derivativos (circulante e ndo circulante) 205.420 205.420 18.131 18.131
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c. Risco de crédito

As politicas de vendas e de crédito, determinadds Administracdo da Companhia e de suas
subsidiarias, visam a minimizar eventuais riscamdentes da inadimpléncia de seus clientes. Este
objetivo é alcancado por meio da selecdo criteridasacarteira de clientes, que considera a
capacidade de pagamento (analise de crédito), divéasificacdo das vendas (pulverizacdo do

risco), além da obtencdo de garantias ou cont@tdedinstrumentos que mitiguem os riscos de

crédito, principalmente a apodlice de seguro deiteréig exportacdes.

d. Risco de taxa de cambio e de juros

A captacao de financiamentos e a politicdhddgecambial da Companhia sédo norteadas pelo fato
de que cerca de 54% da receita liquida é provemnidat exportacdes com precos em Dolares,
enquanto a maior parte dos custos de producdocatrsfada ao Real. Esta exposi¢do estrutural
permite que a Companhia contrate financiamentosexjmortacdo em DOlares a custos mais
competitivos do que os das linhas locais e conoipagamentos dos financiamentos com o fluxo
de recebimentos das vendas, proporcionandbadgenatural de caixa para estes compromissos. O
excedente de receitas em Délares ndo atreladasoagwomissos da divida e demais obrigacGes é
vendido no mercado de cambio no momento da intémdgs recursos.

Como protecao adicional sdo contratadas vendasotied3 nos mercados futuros, como forma de
assegurar niveis atraentes de margens operacipai@suma parcela da receita. As vendas nos
mercados futuros sao limitadas a um percentual nitanio do excedente de divisas no horizonte de
um ano e, portanto, estdo casadas a disponibildiedémbio pronto para venda no curto prazo. Em
31 de dezembro de 2008, o valor de principal dasagfies contratadas para venda futura de
Doélares era de US$ 300 milhdes, com utilizacdo apaete NDF’'s lon Deliverable Forwards
simples. Seus vencimentos estdo distribuidos @reéro e outubro de 2009, como forma de fixar
as margens operacionais de uma parcela minorif@savendas ao longo deste periodo. O efeito
caixa destas operacdes somente se dara em sumsl@aencimento, quando geram desembolso ou
recebimento de caixa, conforme o caso.

Assim, no caso de uma depreciacdo do Real comorddaem 2008, dois efeitos sdo observados:
(i) o primeiro, negativo e pontual, esta relacianadatualizacdo do valor da exposicdo cambial
liquida de balanco (saldo das contas ativas eyaagsdenominadas em moeda estrangeira incluindo,
entre outros, os saldos da divida bruta e do axeminados em Doélares, os estoques, contas a
receber e a pagar em moeda estrangeira e o vaqodicdes em swaps de moedas para hedge da
exposicao cambial do fluxo de caixa); e (ii) o &ty positivo e permanente, diz respeito a maior
geracgdo operacional de caixa decorrente do aundastoeceitas de exportagdes denominadas em
Ddlares.
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Além das operacbes dedgecambial, sdo celebrados contratos pamswap de taxas de juros
flutuantes para taxas fixas, para diminuir os efeitas variacdes nas taxas de juros sobre o \alor d
divida, e contratos dswapentre diferentes taxas de juros e indices de @gmrecomo forma de
mitigar o descasamento entre diferentes ativosssiyas financeiros. Neste sentido, em 31 de
dezembro de 2008 a Companhia tinha em aberto @ &8 milhdes enswapspara fixagdo da
Libor em contratos de financiamento, (i) US$ 17ithres emswapsdo cupom cambial para taxa
Libor de 3 meses fixada, (iii) US$ 30 milhdes swapsde Cupom Cambial para % do DI, e (iv)
R$ 77,5 milhdes erswapsde TR e Pré para % do DI.

A Companhia ndo adota a modalidade de contabilizhedge accountingDessa forma, todos os
resultados (ganhos e perdas) apurados nas opegiaterivativos (encerradas e em aberto) estéo
integralmente reconhecidos nas demonstracdes do#fados dos exercicios da controladora e
consolidadas. A nota explicativa 23 (resultadorfosro liquido) demonstra os ganhos e perdas
com derivativos que impactaram o resultado do éxierc
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e. Derivativos em aberto

As posicdes consolidadas de derivativos em abent8kde dezembro de 2008 e 2007, agrupadas
por ativo ou indexador de referéncia, sendo totlssreegociadas no mercado de balcdo, sdo assim
demonstradas:

Valor de referéncia . . .
N Valor justo em Saldos patrimoniais em
Descricado Vencimentos (nocional) em
31.12.2008 31.12.2007
31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2007 A pagar A receber A pagar A receber
Swaps em Moeda Estrangeira
Posicdo Ativa - US$ Libor 04/01/2010 até| 1.409.211 177.130 1.415.639 178.311 - - - -
Posicdo Passiva - US$ Taxa Pré 15/08/2013 1.409.211 177.130 1.483.711 183.852 - - - -
SubTotal (68.072) (5.540) 69.291 1.219 5.540 -
\Valor em Risco (VaR) 6.707 592
Swaps de Taxas e indices
Posicéo Ativa - R$ Taxa Pré 10.000 - 10.530 - - - - -
Posicéo Ativa - TR + Cupom 28/04/2009 até 67.500 94.500 76.241 98.812 - - - -
Posicédo Ativa - Cupom US$ 09/05/2010 70.120 - 70.945 - - - - -
Posicéo Passiva - % DI 147.620 94.500 157.616 99.318 - - - -
SubTotal 100 (507) 1.675 1.775 507 -
\Valor em Risco (VaR) 2.617 46
Swaps de Moedas
Posicdo Comprada em US$ x R$ 01/01/2009 até - 495.964 - (7.647) - - - -
Posicdo Vendida em US$ x R$ 01/10/2009 701.100 1.027.354 (134.454) 17.308 - - - -
SubTotal (134.454) 9.661 134.454 - 7.645 17.308
\Valor em Risco (VaR) 25.687 8.307
Swaps de Commodities
Posicdo Vendida em Celulose BHKP 31/3/2010 90.021 73.268 18.449 (4.439) - - - -
SubTotal 18.449 (4.439) - 18.449 4.439 -
\Valor em Risco (VaR) @ 774 502
Outros
Posicdo Ativa - Cupom Cambial 11/09/2009 até| 397.290 88.565 63.978 11.877 - - - -
Posicdo Passiva - US$ Libor Fixada 11/09/2013 397.290 88.565 54.033 10.408 - - - -
SubTotal 9.945 1.469 - 9.945 - 1.470
\Valor em Risco (VaR) ™ 326 23
Resultado Total em Swaps (174.032) 644 205.420 31.388 18.131 18.778

@ vaR com horizonte temporal de 1 dia, e com nivel de confianga de 95%
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As mesmas posi¢cdes consolidadas de derivativodertoeem 31 de dezembro de 2008, agrupadas
por contraparte, sdo demonstradas conforme abaixo:

Valor de referéncia . . .
) Valor justo em Saldos patrimoniais em
Descrigio (nocional) em
31.12.2008
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 A pagar A receber

Swaps em Moeda Estrangeira
Contrapartes
Banco Itail BBA S.A. 701.100 - (43.552) - - -
JP Morgan 432.375 - (11.904) - - -
Banco Standard S.A. 233.700 177.130 (12.820) (5.540) - -
Banco Santander 42.066 - 203 - - -
SubTotal (68.072) (5.540) 69.291 1.219
Swaps de Taxas e indices
Contrapartes (nocional
considerado pelo ativo)
Banco Itail BBA S.A. 75.520 47.500 1.033 (226) - -
Banco Santander 52.100 - (670) - - -
Unibanco 20.000 20.000 (263) (141) - -
UBS Pactual - 27.000 - (140) - -
SubTotal 100 (507) 1.675 1.775
Swaps de Moedas
Contrapartes
Posigdo Comprada
Banco Ital BBA S.A. - 185.987 - (2.631) - -
HSBC Bank Brasil S.A. - 70.852 - (1.100) - -
Rabobank Brasil - 177.130 - (2.849) - -
UBS Pactual - 61.996 - (1.067) - -
Posi¢do Vendida
Banco Itat BBA S.A. 46.740 425.112 (12.228) 5.899 - -
Banco Santander 58.425 - (1.059) - - -
Banco do Brasil S.A. 315.495 - (68.912) - - -
HSBC Bank Brasil S.A. 210.330 88.565 (36.167) 1.467 - -
Rabobank Brasil 70.110 318.834 (16.088) 5.642 - -
Banco ING - 88.565 - 1.059 - -
Banco Bradesco - 44.283 - 2.239 - -
UBS Pactual - 61.996 - 1.002 - -
SubTotal (134.454) 9.661 134.454 -
Swaps de Commodities
Contraparte
Nordea Bank Finland P/C 90.021 43.510 18.449 (2.885) - -
JP Morgan - 29.758 - (1.554) - -
SubTotal 18.449 (4.439) - 18.449
Outros
Contraparte
JP Morgan 397.290 88.565 9.945 1.470 - -
SubTotal 9.945 1.470 - 9.945
Resultado Total em Swaps (174.032) 645 205.420 31.388
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f. Derivativos liquidados

As posicBes de derivativos liquidadas nos exergifitmlos em 31 de dezembro de 2008 e 2007,
agrupadas por ativo ou indexador de referénciajstotas elas negociadas no mercado de balcéo,
sdo assim demonstradas:

Valor de referéncia . Lo
. Valor justo (de liquidagéo) em
. . (nocional) em
Descrigéo Vencimentos Dozembro Dezermbro
2008 2007 31.12.2008 31.12.2007

Swaps em Moeda Estrangeira
Posigao Ativa - US$ Libor 2007: 14/05 - 14/11 185.987 - -
Posigéo Passiva - US$ Taxa Pré 2008: 14/02 - 26/11 607.620 - -
SubTotal (2.845) 3.858
Swaps de Taxas e indices
Posicéo Ativa - TILP + Cupom 2007: 28/02 até 21/12 5.000 - -
Posigdo Ativa - TR + Cupom 2007: 19/05 até 20/08 54.500 50.000 - -
Posigédo Ativa - Cupom US$ 2.270 - -
Posigao Passiva - % DI 54.500 57.270 - -
SubTotal (238) (3.794)
Swaps de Moedas
Posicdo Comprada em US$ x R$ 2007: 24/01 até 19/12 | 6.555.285 699.664 - -
Posigdo Vendida em US$ x R$ 2008: 02/01 até 29/12 | 7.677.045 1.820.896 - -
Posicdo Comprada em EUR x US$ 39.129 - -
SubTotal (27.567) 73.320
Opcdes de moedas
Posicao comprada em call e vendida . .
em put (R$/USS) 2007: 01/10 até 01/11 - 132,848
Posicdo vendida em put (R$/US$) 2008: 02/06 até 01/19 350.550 - - -
SubTotal - - - 255 (7.918)
Swaps de Commodities 2007: 07/08 até 07/12
Posigcao Vendida em Celulose BHKP | 2008: 08/01 até 07/11 95.639 20.680 - -
SubTotal (9.489) (1.389)
Resultado Total em Swaps - - - (39.884) 64.077
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g. Demonstrativo de anélise de sensibilidade

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade das @@siconsolidadas de derivativos em aberto em
31 de dezembro de 2008, conforme demonstradaemo(&), a variacdes de precos e taxas nos
ativos subjacentes:

Descricio Valor Justo Cenarios em 31/12/2009
Risco Provavel Deterioracé@o 25% |Deterioragdo 50%
Swaps em Moeda Estrangeira
Ativo USS$ Libor x Passivo US$ Pré @ (68.072) Queda da Libor (71.054) (86.527) (102.476)
Swaps de Moeda Estrangeira e indices Baixa da Taxa de
Ativo Cupom US$ @ x Passivo % DI 62 Céambio R$/USS e Alta 545 (17.582) (35.527)
do Cupom Cambial
Swaps de Taxas e indices Alta da Curva Pré e
Ativo Pré © e TR “ em R$ x Passivo % DI 38 Alta do Cupom de 530 (1.060) (2.576)
T.R.
Swaps de Moedas (NDF) Alta da Taxa de
Posigéo Vendida em US$ x R$ © (134.454) Cambio R$/US$ (124.320) (291.743) (459.167)
Swaps de Commodities
Cenério Celulose © 18.449 Alta da Celulose 16.258 6.225 (3.808)

@ Fonte para o cendrio provavel: Bloomberg - Curva de mercado de 23/01/2009. Taxa Libor de 1 ano provavel em 31/12/2009: 1,92% a.a.
Deteriorag&o de 25%: Libor de 1 ano em 31/12/2009 de 1,44% a.a. Deteriorac&o de 50%: Libor de 1 ano em 31/12/2009 de 0,96% a.a.
@ Fonte para o cenario provavel: Bloomberg - Curva de mercado de 23/01/2009. Cupom de US$ provavel em 31/12/2009: 3,66% a.a.

Deteriorac&o de 25%: Cupom de US$ em 31/12/2009 de 4,57% a.a. Deterioracéo de 50%: Cupom de US$ em 31/12/2009 de 5,48% a.a.
© Fonte para o cenario provavel: Boletim Focus do Banco Central de 16/01/2009. Taxa Selic provavel em 31/12/2009: 11,13% a.a.
Deterioracéo de 25%: Taxa Selic em 31/12/2009 de 13,91% a.a. Deterioracdo de 50%: Taxa Selic em 31/12/2009 de 16,7% a.a.
@ Fonte para o cenario provavel: BM&F - Curva de mercado de 22/01/2009. Cupom de TR provavel em 31/12/2009: 9,92% a.a.
Deterioragéo de 25%: Cupom de TR em 31/12/2009 de 12,4% a.a. Deterioragéo de 50%: Cupom de TR em 31/12/2009 de 14,88% a.a.
) Fonte para o cenario provavel: Boletim Focus do Banco Central de 16/01/2009. Taxa de Cambio provavel em 31/12/2009: R$ 2,28 / US$.
Deterioragéo de 25%: Taxa de Cambio em 31/12/2009 de R$ 2,85 / US$. Deterioragéo de 50%: Taxa de Cambio em 31/12/2009 de R$ 3,42 / US$.
©) Fonte para o cenario provavel: Relatério da RIS| de 31/12/2008. Prego provavel da celulose BHKP em 31/12/2009: US$ 580 / ton.
Deterioragéo de 25%: Preco em 31/12/2009 de US$ 725 / ton. Deterioracéo de 50%: Prego em 31/12/2009 de US$ 870/ ton.

Cabe ressaltar que a administracdo destas posé&ddimamica e que, com o emprego dos
mecanismos em vigor para limitacdo de perdas ifs&tedestop losy e das exposi¢cdes em risco,
gue por sua vez sdo impactadas pela volatilidadeatieos, as posicdes sdo ajustadas a medida que
eventuais perdas se materializam. Desta forma, wascendrio de deterioracdo venha a ocorrer
como ilustrado na tabela acima, as posicGes da @omgsujeitas a esta deterioracao ja teriam sido
desmontadas ao atingirem os limites estabelecio®siatemas dgtop loss

N&o foram explicitados um cenario provavel em 31ddzembro de 2008 ou a analise de
sensibilidade para aavapslistados na categoria “Outros” na tabela do itejn ima vez que estes
swapsse referem a operacgdes de arbitragem entre d taegae o cupom cambial, com ambas as
taxas pré-fixadas nas referidas operacdes, impedingossibilidade de ocorréncia de qualquer
resultado diferente daquele ja estipulado conthaierste.
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21 Patrimonio liquido
Capital Social

Em 31 de dezembro de 2008, o capital social subsera de R$ 2.054.430, integralmente
realizado e dividido em 314.482.496 acOes (3143%acdes em 31 de dezembro de 2007),
sem valor nominal, das quais: 107.821.512 erammaridis, nominativas; 205.120.105 eram
preferenciais classe “A” e 1.540.879 eram prefeedpcclasse “B”, ambas escriturais. S&o
mantidas em tesouraria 5.428.955 a¢@es ordindria89.583 acdes preferenciais classe “A” e
1.527.759 preferenciais classe “B”(1.358.419 agdeferenciais classe “B” em 31 de dezembro
de 2007).

As acdes preferenciais classe “A” tem direito aiddimdos por acdo, pelo menos, 10%
superiores aos atribuidos as ac¢bes ordinarias¢®asgoreferenciais classe “B” tem direito a
dividendo prioritario de 6% a.a. sobre sua parteajstal social ou pelo menos 10% superiores
aos atribuidos as acdes ordinarias. As acdes erefais ndo gozam do direito de voto, salvo
quando previsto em lei.

Em marco de 2008, foi homologado aumento do cagitzibl da Companhia, no valor de R$ 3,
representado pela emissao de 59 acdes ordindkis acdes preferenciais Classe “A”, ao preco
unitario de R$ 17,30, em decorréncia da conversdb @ebénture da 12 série e 2 debéntures da
22 série da 42 emissdo da Companhia, conformesfwewd Instrumento Particular de Escritura
da 42 Emissao Debéntures Conversiveis em Acdes.

Em razao do exercicio da op¢éo de compra e verdagdies detidas por um dos antigos grupos
controladores da Ripasa, em 10 de junho de 2008map&nhia concretizou a aquisicdo de
5.428.955 acBes ordinarias e 1.009.583 acdes enefars classe “A” de sua emissdo a um
preco médio ponderado de R$ 29,00 por acdo. Egfi@s aerdo mantidas em tesouraria até que
a Companhia decida pela sua revenda no mercadeuatascelamento.

Reserva de lucros
A reserva para aumento de capital € composta pérdidsaldo remanescente, apos dividendos
e reserva legal, dos lucros do exercicio e objetssegurar a Companhia adequadas condi¢cGes

operacionais. Ja a reserva estatutaria especiftteacs restantes 10% e objetiva garantir
continuidade da distribuicdo de dividendos.
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Apropriacdo do Prejuizo Liquido

O resultado do exercicio findo em 31 de dezembr20@8 foi prejuizo de R$ 434.783. Este valor,
juntamente com o registro de perda de R$ 16.97¢htindiretamente no patrimdnio liquido, em
funcdo da aplicacdo da Lei 11.638/07 e MP 449/6ando R$ 451.757, estdo sendo absorvidos
pela Reserva Especial para Aumento de Capital, rasspposto de aprovacdo pela Assembléia
Geral de proposta da Administracéo nesse sentido.

22 Outras receitas (despesas) operacionais

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Lucro na venda de outros produtos 4.880 6.398 7.493 4.793
Reversao de provisédo para contingéncias 15.784 - 32.205 2.410
Receita (despesa) na venda de energia elétrica - - 9.518 (5.663)
Provisdo para perda de estoque (5.766) (2.777) (5.778) (1.443)
Recuperacéo de tributos 10.839 9.089 10.839 17.202
Outras receitas (despesas) (a) 24.192 135 31.033 (4.304)
Provisao para passivos atuariais (58.196) (26.577) (58.196) (26.577)
Lucro (prejuizo) na venda de ativo imobilizado 12.001 (18.084) 8.792 (22.924)
Reversao (provisdo) para baixa de imdveis - - 8.145 (8.145)
Lucro (prejuizo) na venda de investimentos 9.048 (65.775) 9.386 (65.775)
Outras receitas (despesas) operacionais 12.782 (97.591) 53.437 (110.426)

(@) Refere-se substancialmente a compensacdes rdecddores por itens de desempenho
operacional de equipamentos, dentro de prazosukstis, consideradas recuperaveis pela
Administracédo junto a fornecedores.
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23 Resultado financeiro liquido

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Despesas de juros (401.902) (318.643) (417.785) (340.277)
Variag6es monetérias e cambiais passivas (1.105.237) 495.392  (1.129.950) 492.782
Perdas em operagdes com derivativos (411.001) (41.982) (421.645) (47.819)
Outras despesas financeiras (a) (122.321) 906 (126.277) (17.617)
Total das despesas financeiras (2.040.461) 135.673  (2.095.657) 87.069
Receita de juros 209.006 114.785 217.081 137.272
Ganhos em operag8es com derivativos 176.555 111.267 207.729 112.540
Variag6es monetarias e cambiais ativas 239.962 (98.474) 97.150 (99.649)
Total das receitas financeiras 625.523 127.578 521.960 150.163
Resultado financeiro liquido (1.414.938) 263.251  (1.573.697) 237.232

(a) Desse saldo, o montante de R$ 110.860 refegie-aeordo extrajudicial pago ao grupo de
antigos controladores da Ripasa, conforme deswifdota Explicativa 11.
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24 Demonstracéo do Lajida ajustado — EBITDA ajustado l&o auditada)

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
(Prejuizo) lucro operacional (583.927) 793.307 (635.783) 812.097
Despesas financeiras 2.040.461 (135.673)  2.095.657 (87.069)
Receitas financeiras (625.523) (127.578) (521.960) (150.163)
Resultado da equivaléncia patrimonial 122.934 15.299 515 85
Amortizagdo de agio 79.044 83.759 79.044 83.759
Depreciagdo, exaustao e amortizagdo 375.334 257.466 451.763 375.595
Lucro antes dos juros, do resultado da equivaléncia
patrimonial, impostos, depreciagdes, exaustdes e
amortizacdes - LAJIDA ajustado (EBITDA ajustado) 1.408.323 886.580 1.469.236 1.034.304
Resultado ndo operacional reclassificado para a rubrica
de outras receitas (despesas) operacionais em
conformidade com a Lei 11.638/07 e MP 449/08 37.147 110.436 31.868 127.860
LAJIDA ajustado (EBITDA ajustado), excluindo o
resultado néo operacional 1.445.470 997.016 1.501.104 1.162.164

25 Cobertura de seguros (N&o auditada)

A Companhia mantém cobertura de seguros para rigE&r®cionais e outros para resguardar seus
ativos imobilizados e seus estoques.

O valor dos seguros contratados € consideradoienific segundo a opinido de assessores
especialistas em seguros, para cobrir eventuaisper
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