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Rio de janeiro, 29 de Abril, 2011.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 32. Emissdo Publica de Debéntures
da SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S.A. (atualmente denominada
SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A.) (“Emissdao”), apresentamos a V.Sas o
relatério anual sobre a referida emissdo, atendendo o disposto na
Instru¢cdo da CVM n° 28, 23 de Novembro de 1983 e na Escritura de
Emisséo.

A apreciacdo sobre a situagdo da empresa foi realizada com base nas
Demonstracdes Financeiras Padronizadas — DFP, demais informacdes
fornecidas pela Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatdrio encontra-se a disposicdo dos
debenturistas na sede da Companhia Emissora, na sede da Pentagono, na
CVM, na CETIP e na sede do Coordenador Lider da Emisséo.

A versdo eletronica deste relatério foi enviada a companhia emissora,
estando também disponivel em Nosso website
www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.
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Caracteristicas da Emissora

Denominagdo Social: SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A. (atual
denominacdo da SUZANO BAHIA SUL PAPEL E CELULOSE S.A.)

e CNPJ/MF: 16.404.287/0001-55

e Diretor de Relagbes com Investidores: Sr. Antonio dos Santos
Maciel Neto

e Atividades: (i) a fabricagdo, o comércio, a importacdo e a
exportacdo de celulose, papel e de outros produtos oriundos da
transformacédo de esséncias florestais, incluindo a reciclagem
destes, bem assim de produtos relacionados ao setor grafico; (ii)
b) a formacéo e a exploracdo de florestas homogéneas, proprias
ou de terceiros, diretamente ou através de contratos com
empresas especializadas em silvicultura e manejo florestal; (iii) a
prestacdo de servigos, a importacdo, a exportacédo e a exploragédo
de bens relacionados ao objeto da sociedade; (iv) o transporte,
por conta prépria e de terceiros; (v) a participa¢do, como sdcia ou
acionista, de qualquer outra sociedade ou empreendimento; e (vi)
a operacao de terminais portuarios.

Caracteristicas da Emissao

e Data de Emissdo: 12. e 22, Séries: 01/04/2004

e Data de Vencimento: (i) la. Série: 01/04/2014; e (ii) 22. Série:
07/05/20109.

e Banco Escriturador/ Mandatario: Banco Bradesco S.A.
¢ Cadigo Cetip /ISIN: (i) 1a. Série:SUZB13 e (ii) 22. Série: SUZB23
e Coordenador Lider: Banco Itat BBA S.A.

e Destinagdo dos Recursos: Os recursos provenientes desta Emisséo,
de aproximadamente R$500.000.000,00, serdo utilizados em parte
para liquidacdo dos contratos de repasse de mituo com base na
circular BACEN n° 2770 contraidos em 15 de abril e 14 de maio de
2004 no montante aproximado de, respectivamente, US$
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40,000.000.00 com prazo de 180 dias e taxa de juros de 10,38 % ao
ano e US$16,200.000.00 milhdes com prazo de 90 dias e taxa de
juros de 10,38% ao ano. O restante dos recursos provenientes da
Emissdo, serdo utilizados no alongamento dos prazos de
vencimento do endividamento da Emissora, reduzindo as
necessidades de captagdo de recursos nos proximos anos.

e Tipo de Emissdo: Emissdo Publica de Debéntures Simples, néo
conversiveis em acOes, da espécie sem garantias nem preferéncia
(quirograféria).

Eventual Omissdo ou inverdade nas informagdes divulgadas pela
Companhia; Inadimplemento ou atraso na obrigatoria prestacdo de

info rmagﬁes: (Artigo 12, alinea a. inciso XVII da Instrucio CVM 28/ 83)

A Pentédgono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informagdes divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatéria prestacdo de informacdes pela
Emissora.

Alte ragﬁes Estatutarias: (Artigo 12, alinea b, inciso XVII da Instrugéo CVM 28/83)

Em AGE realizada em 30/04/2010, foi aprovada a mudancga na redagéo (i) do
“caput” e § 1° do artigo 5° do Estatuto Social, tendo em vista a deliberagéo de
aumento do capital social e emisséo de novas agdes da Companhia; e (ii) do 8
Unico do artigo 15 do Estatuto Social, tendo em vista a deliberagdo de
ampliacdo do mandato dos membros do Conselho de Administragao.

Comentarios sobre as demonstracBes financeiras da Companhia,
Indicadores Econdmicos, Financeiros e de estrutura de capital da

empresa. (artigo 12, alineac, inciso XVIl da Instrugéo CVM 28/83)

e AEmpresa

=>» Atividade Principal: 17.10-9-00 - Fabricacdo de celulose e outras pastas
para a fabricacdo de papel;

=>» Situacdo da Empresa: Ativa;
=> Natureza do Controle Acionario: Aberto;

=>» Critério de Elaboragdo do Balancgo: Legislacdo Societaria.
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e Situacdo Financeira

>

>

>

>

Liquidez Geral: de 0,50 em 2009 para 0,58 em 2010;
Liquidez Corrente: de 1,87 em 2009 para 2,61 em 2010;
Liquidez Seca: de 1,60 em 2009 para 2,29 em 2010;

Giro do Ativo: de 0,224 em 2009 para 0,239 em 2010.

e Estrutura de Capitais

A companhia apresentou um aumento de Empréstimos e Financiamentos sobre o
Patrimonio Liquido de 7 % de 2009 para 2010. O indice de Participacdo do Capital
sobre o Patriménio Liquido variou de 81% em 2009 para 84% em 2010. O grau de
imobilizagdo em relacdo ao Patrim6nio Liquido variou de 162% em 2009 para
150% em 2010. A empresa apresentou no seu Passivo Exigivel de Longo Prazo um
aumento de 9% de 2009 para 2010 e uma diminui¢do de 1% de 2009 para 2010 no
indice de endividamento.

e Resultados

Solicitamos a leitura completa das Demonstracfes Contabeis da

Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores

Independentes, anexas nas ultimas folhas deste Relatorio, para melhor

analise da situacdo econdmica e financeira da Companhia.

4. Posicdo da distribuicdo ou colocacdo das debéntures no mercado:
(Artigo 12, alinea d, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)
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PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (R$):

SUZB13
JUROS
01/04/2010=0,419967

SUZB23

JUROS

07/05/2010 = 30,091282
07/11/2010 = 28,014120

VALOR NOMINAL UNITARIO DE AMBAS AS SERIES (R$): 1.000,000000

ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL DA 12 SERIE: IGPM
ATUALIZAGAO DO VALOR NOMINAL DA 22 SERIE: NAO HA

REMUNERACAO DA 12 SERIE: 8% a.a.
REMUNERACAO DA 22 SERIE: DOLAR + 9,85% a.a.

POSICAO DO ATIVO:

SUZB13

QUANTIDADE EM CIRCULAGAO: 333.333
QUANTIDADE EM TESOURARIA: 0
QUANTIDADE TOTAL EMITIDA: 333.000

SUZB23

QUANTIDE EM CIRCULAGAO: 167.000
QUANTIDADE EM TESOURARIA: 0
QUANTIDADE TOTAL EMITIDA: 167.000

s. Resgate, amortizacdo, conversdo, repactuacdo, pagamento dos juros
das debéntures realizadas no periodo, bem como aquisi¢cbes e

vendas de debéntures efetuadas pela companhia emissora: artigo 12,
alinea e, inciso XVII da Instru¢do CVM 28/83)

o Resgate: N&o hg;

o Amortiza(;éo: Em uma Unica parcela na data de vencimento da debénture, ou seja,
em 1° de abril de 2014 (SUZB 13)

e Conversao: Nao houve;

e Repactuacdo: N&o houve;
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Aquisicbes e vendas de debéntures efetuadas pela companhia
Emissora: N&o houve.

Constituicdo e aplicagcbes de fundo de amortizagdo de debéntures,
quando for 0 caso: (artigo 12, alinea, inciso Xil da Instrugio CVM 28/83)

N&o houve a constituicdo de Fundo de Amortizagdo para esta Emisséo.

Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissdo de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da com panhia Emissora: (Artigo 12, alinea g, inciso XVII da Instrucéo

CVM 28/83)

De acordo com a Declaracdo da Emissora, os recursos obtidos foram utilizados
de acordo com o previsto na Escritura de Emisséo.

Relacédo dos bens e valores entregues a sua administragdo: (artigo 12, aiinea
h, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

N&o h& bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciério para administrag&o.

Cumprimento de outras Obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as
obrigacOes relativas as debéntures, a observar, entre outras obrigagdes, 0s
indices e limites financeiros elencados no item 4.12.1, alinea “i” da Escritura de
Emisséo.

De acordo com as informagdes obtidas, verificamos o cumprimento das
obrigacdes assumidas pela Emissora na Escritura de Emisséo.
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Praparado pala Suzano Fapel @ Celuiose 5.4
Indice & Limite Financeiro Consolidadas

31 da dazembrg do 2010

(Walores Expressas em Milhares de Reais)

Anaxo |
Hem  Alinea Descrigio Suzano Papel &
. Celulose
4121 it (&) Divida Liguide Consolidads / 041

() Fetnménio Ligudo Consclidado Ajustaso

O detalnes dos ciloulos se encontram abaivo @ foram baseados nas demanstragdes
hinancsires consolidadas auditadas expressas em milhares de reais

() Passive com Instiuigles Financairas (wide Anexo Il] (-}

Disponbifidadas {vide Anexo ) 3432042 _ 0,41
(b] Patnemdnio Ligude Consalidads {-) Varagio Cambis 8.338.113 .
advinda da Emprésliros Classificadas no Passyva
n¥a Circulanta
Passivos com Instituicdes Financairas:
Classificados no passivo circulants & ndo circulante:
Financiamentos & Empréstimos {*) B6.502.805
Debéniures 624 836
Perdas ndo realizadas em oporapbes com dervatives &7.281
(1) Total dos Passives com Instituigbes Financeiras '?.191.?22
Disponibilidades:
Classificadas no atfvo circulante @ ndo circulamta:
Caixa @ aquivalenies de caixe 3.7T35.438
Ganhos ndo realizedos em operagies com dervativos 21are
12) Total das Disponibilidades 3.762.T10
1) - Divida Liquida Consolidada 3.432.012

12

™) Exclunde-22 arrendamenios marcaniis manceiros contratados diretamenle com
fomecesoras.

Declaracdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
As Debéntures sdo da espécie sem garantias nem preferéncias (quirografarias).

Existéncia de outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas,
feitas por sociedade coligada, controlada, controladora ou
integrante do mesmo grupo da emissora em que tenha atuado como
agente fiduciario no periodo, bem como o0s seguintes dados sobre

tais emissoes: (Artigo 12, alinea k, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

Nao aplicavel.
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12. Parecer:

Nao possuimos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas
informagOes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado
junto a CVM- Comisséo de Valores Imobiliarios.

13. Declaracdo sobre a aptiddo para continuar exercendo a funcéo de
agente fiduciario: (Artigo 12, alinea I, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n®

6.404 de 15 de Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontra plenamente apta a continuar no exercicio
da funcdo de Agente Fiduciério desta emissdo de debéntures da Emissora.

Este relatorio foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdo CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposi¢des legais
aplicaveis.

A Pentagono responsabiliza-se, tdo somente, pelas informacgdes de sua
autoria apostas neste relatorio, ndo tendo efetuado nenhuma verificagao
na validade, legalidade, legitimidade, consisténcia e veracidade dos
documentos ou registros que tenham sido enviados pela Emissora, neste
sentido, e que considere auténticos, para se basear no presente. Deste
modo a obrigacdo do Agente Fiducidrio limita-se, tdo somente, a
verificacdo do preenchimento dos requisitos formais prescritos em lei para
a obtencao das informacdes necessarias para a elaboragédo deste.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informac6es precisas e
atualizadas ndo ha nenhuma garantia de sua exatiddo na data em que
forem recebidas nem de que tal exatiddo permanecera no futuro. Essas
informac6es ndo devem servir de base para se empreender de qualquer
acdo sem orientacdo profissional qualificada, precedida de um exame
minucioso da situacdo em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:
Balanco Patrimonial Consolidado (Anexo 1)
Demonstracgdes de Resultado Consolidado (Anexo 2)

Parece dos Auditores (Anexo 3)

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, bl. 4, sl. 514 « 22640 102 « Rio de Janeiro ¢ RJ
Tel. 21 3385 4565 « Fax. 21 3385 4046 « www.pentagonotrustee.com.br



\’ N ;
Sl PENTAGONO

Anexo 1:

Comtroladom Consolldada
MNde Mda "de e M de ™da
Nota  deembro  dezesbro [ansirs  dezembro  duzeembro fanelra
Attva aupilcatha da 2000 da 2008 ‘dw 2000 de I3 da 2000 e 2000
Chruianta
Canm ¢ eguicinies de e 4 34E.16E 2 T61.EBY 1821063 A7IS5A3 753285 R17E317
(Contas 3 recober oe o iontes 5 1471565 1103 Ta 1535709 s PEETTE 024,17
Edngues 3 530083 510050 SES.EET B5R.A3 12831 BE] Z6E
Codrllin 3 ssosber da paries siaconaday 2 L 1500 30 - - -
Tricwios 3 reasparar T T34 237.CHT 333 mE TRES 361 025
Diexpes anleripadas 4054 5126 441 577 5319 4509
G G DR O derva Lo 4 12353 TE641 Lar 15.754 12960 Ta530
(DR 3 Merehar OO [eds NG | Neonr=tonia o 8179 E16F - [ ] E162 -
Codriios 3 sscoher da imivals o Nonestas 10330 10ET L0 10323 TET a7
unszs contan 3 seoehar LT IEIE 36.567 2.3 £1.17E 40.7TE
ol do st drouams B4 134 41B4.037 4106 E23E33  A730ERT 4415999
Ko drosiama
Atn realisnel 3 iongo prEan
Cnidinoe 3 remaber de parles rlscionadn L] ENn Lm 49,083 - - -
IMpoET0s @ CONMILKHGS SOCEE 3 COmnaar T BE.061 110407 152 436 .1 F10.408 152440
Impoeio: da rends @ coniribuiclo wooal diendm B - - - 26945 10356 PR =E]
Ganhoe om operagies tom darveiies 4 @35 5T s 12089 A48
Cradice 3 embor de procidno indanieiien El] E5.461 - 50333 E5.451 -
Adigniomanio 3 formecadongs m 243480 N5 ETAN 3480 I5EIT
Dapdishio pudiciar E2.104 S0U0T0 ANEET E4.969 2365
Drutras ot 3 recater 144117 40760 36305 BSEE1 G2 003
BIEITD 24300 ST0.VER ELTAG4 598532
Abvn permananin
Invesiimanio 2 SEQLFEI 451003 457655 - - -
Afwce, biclighooe: 12 1 BOETD 15E3.605 1282.537 TEVLGBM  1ZERSES  1ETIIE
Imaotedo 14 W30E04T  FOASEI4E  IOSTEOED  MDUEEANE  T1RMAR3 125372
Intangfes 15 34051 __G40e G404 6D Gl 4047
1173153 [ISIGERE 2372304 1X0N0ARE 2737450 IZSESTIT
Ttz do ¥vo nda creulanis T3255.726 (3155046 12000337 138006E5 133B4004 13 1BESELE
Total do st EGT7E50 ETMOITE T MOSEE  IEDIISDE NTE1S LSS BT GIDESE
ok roledors Corolidado
e e 1" da - da 1" da
Rota  dezembro  dezembro [Eneire  dezembeo  dezessbro |arsine:
Famivo ¢ patrimaado lquido mpliaig da g e 200 da M0 da W10 da M0F de 100
Cergianta
Forracadmes mam ol 219087 ITTNR PER.OSD nrag
FInanciamanios o Bmpnsimo. 3 119408 LAz g8 1H3494 1340017 1432730 1.8E0mn
Cabinbuss w 4257 QEENCH 32 863 43571 [RERLH 3223
Parion am oporagies oo dorweiteos u 32383 Iros 150035 730G 51 EH 151 002
Impoxics 3 pagar 30095 AN5E 10530 137 4293 36212
oML agias & ancags & fager 913 £8.080 38 am 0785 11176
Dehiion 3 paar fat paries mizoonadas 2 3san HHOM 155917 - - 521
Diwidzs com ompa da emas @ eficssamenio b1 ELREL] SH.75% - GE3ED &12m -
Ciomas 3 pagar 03485 43785 A5 5T GEIRG A8 0P 543X
Diwionaie < jusos woba Capital prdpna 2 pegar L3 12902 TET 519 470 120030 167 51% 470
Imposio da rands & mninbucls sork - - - 1B4E 2o? JEI
Lurros ndo reairados 530403 193 106513 E = -
Total do pemsen cirulanie 1mMEase I MAGH 1ABAAT 107533 FISRTER L&TT 19
Ko droslamie
Pawmio exghel 3 iDngo pmen
Fnarciamenim & smprisbmos & 4ME0381 473328 400753 RIMAE L4 ET 5094, 1E3
Dbl LEg 527385 63596 B04 .05 51 3E5 BEGGE B 058
Fordas om opaeg fies com dorhabvos u 2039 2330 51652 20EW mn L
DS = pegar par pers miaconatas ¥ 112008 AN 116250 - N E
Diviias om cOenpra O bemas & redonetamentio prg aaTm 92380 - LLIEE 154 565 -
Conts & pagar in3sz2 1575 ERF] 10352 TEME EEF]
Proé=lo pam conbnginmes L] 1TaIm 101368 147 515 132413 119284 153 B8
Pri=lo (a5 peeshens aharils W \2EN 137 482 138457 181601 TET 462 128452
Imposio da enda & confriugao soosl drendcs E 1.767 355 1.731 50 151837 1835 TETAE 1mEds
Flaro de mmunengan baseada om i n 17.785 1235 R 17745 12351 A5H
Torial do pessien rao CTuEN e 1.039335 1.030.763 TEEI 20 LIWESS TARAR TE0ERE
Fatriménio Bquids
Capital soril 158510 2054 430 I054430 LEERTEY  TO0M40 A4S0
Rasanis de capial o delucms 1505580 IS 1658 965 1505549 IS 1EEOER
Ajumive do avaliaco permoniz] 1840530 345100 3 4E03TE J4003F 345170 3 860876
T3l do peirimidnio liquido % E0ETT TBEA 3T 7174271 LEMETY  TRBAITD  TI742T0
Totad do passhen @ pairimanto liquido TP TTADDE TTIsE TGS TTRLiE TIEec=
— e e — T =
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Anexo 2:

DEMOMNSTRACOES DO RESULTADOD:
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 = 2009
{Em mikhares de Feais - RE)

Hota Comtraladora Comsolidado
!Eg 00 FIT D 1000
Retalta operacional liquida AIWTIT IUEEE ERTIEEE IEET 096
Clsin dos peoduios wandidos IS0 [F TEAATE) (LMESOI 300X
Luor brute T3 TTEITEE T3 B350
Receitas (despesas) opsracionals
s oM venda GIRITY GBS0 EI7EER (1SEAED)
Cemposs Qe o dminkiaten @MTIE 11561 (ZEATH  (330779)
Resiadn da aquhaiinca patrimonial 12 13050 Mo -
Cutras rereitas Dperaconads, gudas & _ 273739 14605 3RS0 155353
LD cparackeal antes oo
rasuliado Enaneine LI03EDE _ GTOUGT 1 ISLAAS 530 611
Resimdn drarceian, fquido 7 ST BRI eI R Waed
Luoro antes do Imposto da Renda
& da Comtribulgdo Socal 201454 133305 _ BALDET 1336071
imposto da & Contribulgdo Sodal
Comanias 3 {1206 (BB [IIEEOe (190115)
Cileridos 1 _ (1H5 Ot 50 [3.166) _ (1949385]
Luom lquida do aeenido —IEEWNT eyl _TELEOT _S8G5J]
lml?ﬂmmnuﬁdnpuaﬂn B -
Basion VT 1SS LATTT 183519
Buion PRA L7555 JME4T1 RATSSS 3124an
Bz FHE 2ATEE5 3 IB4FT RATESS 3124m
Darida O 1, 07E5T 239519 19TEST Z,B3510
Coiusickss PRAA 11733 3 EI0 RATEE 31330
Cefurickss PR L7555 A ME4TT R ATESS 312471
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Anexo 3:

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS
DEMONSTRAGOES CONTABEIS

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

Examinamos as demonstracGes contabeis individuais e consolidadas da
Suzano Papel e Celulose S.A. (“Companhia”), identificadas como
Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010, e as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais
notas explicativas.

e Responsabilidade da administragao sobre as demonstragdes contabeis:

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracédo e adequada
apresentacdo das demonstragdes contébeis individuais, de acordo com as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, e das demonstracbes contébeis
consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatorio
financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board
— IASB, e de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim
como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboracdo dessas demonstracdes contabeis livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

e Responsabilidade dos auditores independentes:

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragdes contdbeis com base em nossa auditoria, conduzida de
acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e
gue a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel de que as demonstra¢des contabeis estdo livres de
distorcéo relevante.
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Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para
obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacfes apresentados
nas demonstragdes contabeis. Os procedimentos selecionados dependem
do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao
relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada
por fraude ou erro. Nessa avaliagdo de riscos, 0 auditor considera o0s
controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada apresentacéo
das demonstracbes contdbeis da Companhia para planejar 0s
procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas
ndo para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles
internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da
adequacdo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela administracido, bem como a avaliagdo da
apresentacdo das demonstracdes contabeis tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada
para fundamentar nossa opiniao.

e Opinido sobre as demonstragdes contabeis individuais:

Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis individuais acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢édo
patrimonial e financeira da Suzano Papel e Celulose S.A. em 31 de
dezembro de 2010, o desempenho de suas operacdes e 0s seus fluxos de
caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil.

e Opinido sobre as demonstragdes contabeis consolidadas:

Em nossa opinido, as demonstracbes contabeis consolidadas acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicdo patrimonial e financeira consolidada da Suzano Papel e Celulose
S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas
operacOes e 0s seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatorio
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finaeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board —
|IASB

e Enfase:

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

e Qutros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado:

Examinamos, também, as demonstra¢des individual e consolidada do
valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2010, cuja apresentacdo é requerida pela legislagdo societaria brasileira
para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que
ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstracbes foram
submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas,
em todos 0s seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracées
contabeis tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior:

Os valores correspondentes ao exercicio, findo em 31 de dezembro de
2009, apresentados para fins de comparacdo, foram anteriormente por
nés auditados de acordo com as normas de auditoria vigentes por ocasido
da emissdo do relatorio em 2 de mar¢o de 2010, que ndo conteve
nenhuma modificacdo. As normas de auditoria anteriormente vigentes
permitiam divisdo de responsabilidade, portanto, as contas de ativo,
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passivo e de resultado do Consorcio Paulista de Papel e Celulose, relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foram examinadas por
outros auditores independentes. Nossa opinido, no que diz respeito aos
valores dos ativos e passivos e das contas de resultado do Consorcio
Paulista de Papel e Celulose, incluidos nas demonstra¢bes contébeis
individuais e consolidadas da Companhia, estd baseada exclusivamente
nas opinides desses auditores. Como parte de nossos exames das
demonstracdes contabeis de 31 de dezembro de 2010, examinamos
também os ajustes descritos na nota explicativa n°® 2 que foram efetuados
para alterar as contas de ativo, passivo e resultado do Consorcio Paulista
de Papel e Celulose para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.
Esses ajustes foram submetidos aos mesmos procedimentos de auditoria
descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente
apresentadas, em todos 0s seus aspectos relevantes, em relacdo as
demonstragdes contabeis tomadas em conjunto. Ndo fomos contratados
para auditar, revisar ou aplicar quaisquer outros procedimentos sobre as
demonstragdes contdbeis do Consorcio Paulista de Papel e Celulose
referentes ao exercicio de 2009 e, portanto, ndo expressamos opinido ou
qualquer forma de asseguracdo sobre as referidas demonstracdes
contabeis de 2009 tomadas em conjunto.

Salvador, 28 de fevereiro de 2011

Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S.
CRC 25P015199/0-6-F-BA

Antonio Carlos Fioravante

Contador CRC-15P184973/0-0/S-BA

Alexandre Rubio
Contador CRC-1SP223361/0-2/S-BA
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