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PARA FINS DO INCISO Il DO ARTIGO 9° DA INSTRUGAQ CVM n° 481/09

COMENTARIOS DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUAGAO FINANCEIRA DA COMPANHIA NOS TERMOS
DO ITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA, CONFORME ANEXO 24 DA INSTRUGAO CVM N° 480/09.

10. COMENTARIOS DOS DIRETORES

10.1. Os comentarios a seguir referem-se as 3 ultimas demonstragées financeiras de encerramento do exercicio
social.

a) Condicdes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria entende que a Companhia possui condigdes financeiras e patrimoniais suficientes para cumprir suas
obrigagdes de curto e médio prazos, assim como acesso a diferentes fontes de financiamento.

Nos exercicios de 2011, 2010 e 2009, a Companhia registrou, respectivamente, lucro liquido de R$ 227 mil, R$ 393
mil ¢ R$2.119 mil.

Indicadores adicionais sobre as condigdes patrimoniais e financeiras da Companhia sdo apresentados no item
10.1.”b” abaixo.

b) Estrutura de capital e possibilidade de resgate de agdes ou quotas, indicando (i) hipoteses de resgate; e (i) formula
de calculo do valor de resgate

O patriménio liquido da Companhia em 31 de dezembro de 2011 era de R$ 6.015 mil, um decréscimo de 44,24% , ou
R$ 4.772 mil, em relagdo a 31 de dezembro de 2010, e decréscimo de 48,83% ou R$ 5.740 mil em relagdo a 31 de
dezembro de 2009. A variagdo é explicada, em sua maior parte, pelos ajustes de avaliagéo patrimonial decorrentes
da marcagdo dos investimentos a valor de mercado, para atender as novas praticas contabeis vigentes.

Com relagéo & possibilidade de resgate de agdes, ndo existe no curto prazo previsdo para realizagao de tal evento.

c) Capacidade de pagamento em relagdo aos compromissos financeiros assumidos

Considerando que o perfil de endividamento da Companhia € com partes relacionadas e ndo representam
exigibilidade com desembolso de recursos, a Diretoria acredita que a geragéo de caixa é suficiente para cobrir os
investimentos, despesas, dividas e outros valores a serem pagos nos préximos anos, embora néo exista garantia de
que tal situagao permanecera inalterada.

d) Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes utilizadas

As fontes de recursos da Companhia s&o provenientes de dividendos e juros sobre capital préprio recebidos de seus
investimentos, além de aportes de acionistas para necessidades eventuais. A Companhia ndo tem feito investimentos
relevantes que necessitem de recursos.




e) Fontes de financiamento para capital de giro € para investimentos em ativos ndo-circulantes que pretende utilizar
para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Companhia possui liquidez e geracdo de caixa consistente, suficiente para o cumprimento de suas obrigagées de
curto e médio prazo, além de possibilitar a continuidade de seus projetos. Dessa forma, a Diretoria entende
desnecessaria, neste momento, a utilizagdo de quaisquer fontes de financiamento adicionais com o intuito de
cobertura de deficiéncias de liquidez.

f) Niveis de endividamento e caracteristicas das dividas, indicando (i) contratos de empréstimo e financiamento
relevantes; (i) outras relagdes de longo prazo com instituigdes financeiras; (iii) grau de subordinagao entre as dividas;
e (iv) eventuais restricdes impostas a Companhia

A Companhia ndo possui dividas relevantes de qualquer natureza.

g) Limites de utilizagéo dos financiamentos ja contratados

NAO APLICAVEL.

h) Alteragdes significativas em cada item das demonstragdes financeiras

Juros sobre Capital Préprio a Receber- Os valores de juros sobre capital préprio a receber em 31 de dezembro de
2011 correspondem a R$ 184 mil, sendo que em 31 de dezembro de 2010 corresponderam a R$ 304 mil, e em 31
de dezembro de 2009 corresponderam a R$ 428 mil.

Ativos financeiros disponiveis para venda- investimentos marcados a valor de mercado com saldo de R$ 6.101 mil
em 31 de dezembro de 2011, R$ 13.380 mil em 31 de dezembro de 2010 e R$ 15.277 mil em 31 de dezembro de
2009.

10.2. Os comentarios a seguir referem-se as 3 ultimas demonstragées financeiras de encerramento do exercicio
social

a) Resultados das operagdes da Companhia, em especial: (i) descrigdo de quaisquer componentes importantes da
receita; e (i) fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

O lucro liquido da Companhia no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 227 mil, em comparag&o ao
lucro de R$ 393 mil apurado no exercicio anterior. O principal fator que contribuiu para o decréscimo do resultado foi
a apropriagéo de receita de juros sobre o capital préprio inferior ao exercicio anterior.

O lucro apresentado em 31 de dezembro 2010 foi de R$ 393 mil, em comparagao ao lucro de R$ 2.119 mil apurado
no exercicio anterior. O principal fator que contribuiu para o decréscimo do resultado naquele periodo foi o ajuste de
avaliagdo patrimonial decorrente das novas praticas contabeis vigentes classificadas no resultado do exercicio em
2009.
Exercicio findo em
3122011 31.12.2010 31.12.2009

Receitas (despesas) operacionais

Dividendos e juros sobre o capital proprio 248 497 565
Despesas operacionais liquidas (136) (234) (364)
Resultado finaceiro, liquido 193 188 1.962
Imposto de renda e contribuicéo social corrente - (58) (44)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos (78) - -
Lucro liquido do exercicio 21 393 2.119

Abertura dos juros sobre capital proprio por companhia

Suzano Papel e Celulose S.A. 183 365 394
Suzano Holding S.A. 65 132 17
248 497 565

b) Variacbes das receitas atribuiveis a modificagdes de precos, taxas de cambio, inflacdo, alteragdes de volumes e
introdug&o de novos produtos e servigos




NAO APLICAVEL.

¢) Impacto da inflagdo, da variagdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cambio e da taxa de juros no
resultado operacional e no resultado financeiro do emissor

NAO APLICAVEL.

10.3. Comentarios dos Diretores em relacao aos efeitos relevantes que os eventos abaixo tenham causado,
bem como seus impactos nas demonstragoes financeiras e resultados da Companhia:

a) Introdug&o ou alienagao de segmento operacional

NAO APLICAVEL. N&o houve introdugéo ou alienacéo de segmento operacional no periodo em questéo.

b) constituicdo, aquisi¢édo ou alienagao de participagio societaria

NAO APLICAVEL. N&o houve constituicdo, aquisicdo ou alienacéo de participago societéria.

¢) eventos ou operagdes nao usuais

NAO APLICAVEL. N&o houve eventos de constituicdo, aquisicdo ou alienacdo de participacdes, ou quaisquer
operacdes ndo usuais.

10.4. Os comentarios a seguir referem-se aos 3 ultimos exercicios sociais

a) Mudancas significativas nas praticas contabeis

As demonstragdes contabeis da Companhia para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 2010 e 2009
foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, que compreendem as normas da
Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e os Pronunciamentos, Orientagbes e Interpretagdes emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contébeis (‘CPC").

b) Efeitos significativos das alteragdes em praticas contabeis:

Até 31 de dezembro de 2009 as demonstragdes contabeis da Companhia eram apresentadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, normas complementares da CVM, pronunciamentos técnicos do CPC
emitidos até 31 de dezembro de 2008 e disposigdes contidas na Lei das Sociedades por Acdes.

A Companhia preparou o seu balango de abertura com data de transicdo de 1° de janeiro de 2009, portanto aplicou
as excegdes obrigatdrias e certas isengdes opcionais de aplicagdo retrospectiva completa conforme estabelecido
nos Pronunciamentos, Interpretagdes e Orientagdes Técnicas emitidos pelo CPC, e aprovadas pela CVM para as
demonstragdes contabeis individuais, conforme o padréo contabil internacional (“IFRS”).

As demonstragdes contabeis para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 foram as primeiras apresentadas
considerando a aplicacéo integral dos CPCs.

Os balangos patrimoniais do exercicio encerrado em 31 dezembro 2008, tomados como base para a transi¢éo para
as regras do IFRS em 1° de janeiro de 2009, e do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 estdo sendo
apresentados abaixo:




Balanco de Abertura em 12 de janeiro de 2009

De acordo com as Aplicacao
praticas contabeis Ajustes Integral
anteriores dos CPCs
Ativo
Circulante 350 - 350
N&o circulante 2.747 7.815 10.562
Realizavel a longo prazo 1553 - 1.553
Ativos financeiros disponiveis para venda ™ 1.194 7.815 9.009
Total do ativo 3.097 7.815 10.912
Passivo
Circulante 13 - 13
N&o circulante 1.458 2.657 4.115
Imposto de renda e contribuicao social diferidos - 2.657 2.657
Adiantamento recebido para futuro aumento de capital 1458 - 1458
Patrimoénio liquido 1.626 5.158 6.784
Total do passivo 3.097 7.815 10.912

Balanco de Abertura em 31de dezembro de 2009

De acordo com as Aplicacao
praticas contabeis Ajustes Integral
anteriores dos CPCs
Ativo
Circulante 610 - 610
N&o circulante 2.885 14.083 16.968
Realizavel a longo prazo 1.691 - 1.691
Ativos financeiros disponiveis para venda ™ 1.194 14.083 15.277
Total do ativo 3.495 14.083 17.578
Passivo
Circulante 192 - 192
N&o circulante 1.458 4.173 5.631
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - 4.173 4.173
Adiantamento recebido para futuro aumento de capital 1458 - 1458
Patrimoénio liquido 1.845 9.910 11.755
Total do passivo 3.495 14.083 17.578

(*) Os ativos financeiros foram classificados como disponiveis para venda e estéo sendo registrados ao valor justo.

A principal alterag8o nas praticas contabeis promovidas pela aplicagéo inicial do CPC n° 37 (R1) e demais CPCs e
interpretacdes, deve-se ao reconhecimento do valor justo dos ativos financeiros classificados como disponiveis para
venda, de acordo com CPC n° 38.

Apresentamos a seguir as conciliagdes entre as praticas contabeis anteriormente adotadas com as novas praticas
contabeis, dos saldos do patriménio liquido e resultado:

2009 01/01/2009

Patrimonio liquido de acordo com as praticas
contabeis anteriores: 1.845 1.626

Efeitos decorrentes das novas préaticas: 9.910 5.158

Ajuste a valor justo dos ativos financeiros

recebidos em operagdo de permuta 1.810 -
Ajuste a valor justo dos ativos financeiros

disponiveis para venda 12.273 7.815
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos (4.173) (2.657)

Patrimonio liquido apurado de acordo com as

novas praticas contabeis 11.755 6.784
2009

Resultado de acordo com as praticas

contabeis anteriores: 309

Realizagao do Ajuste de Avaliagao Patrimonial 1.810

Resultado apurado de acordo com as
novas praticas contabeis 2.119




c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Né&o houve ressalvas ou énfases nos pareceres dos auditores no periodo em questéo.

10.5. Comentarios dos diretores em relagdo as politicas contabeis criticas da Companhia (inclusive
estimativas contéabeis feitas pela administracdo sobre questdes incertas e relevantes para a descrigdo da
situagdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisoes,
contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duracao, vida util de ativos nao-
circulantes, planos de pensao, ajustes de conversdao em moeda estrangeira, custos de recuperagdo ambiental,
critérios para teste de recuperagao de ativos e instrumentos financeiros):

A Administracdo da Companhia adota as melhores praticas contabeis recomendadas pelos 6rgdos competentes, é
conservadora na avaliagdo de riscos e contingéncias, providenciando as correspondentes provises, bem como
detalhando nas demonstragdes financeiras os riscos a que a Companhia esta exposta nas esferas trabalhista, tributaria e
de negocios.

Ndo é do conhecimento da Administragdo nenhum fato ou contingéncia relevante que n&o tenha sido objeto de
divulgacédo nas demonstragdes financeiras.

10.6. Comentarios dos Diretores sobre controles internos adotados para assegurar a elaboragdo de
demonstracdes financeiras confiaveis:

a) Grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicbes e providéncias adotadas para corrigi-las

Para auditar nossos resultados e a eficacia dos controles internos e praticas contabeis, recorremos a auditorias
internas e externas. Os servigos de auditoria externa s&o prestados pela empresa Emst & Young Terco Auditores
Independentes S.S., com a qual mantemos contrato desde 2004 e cujos trabalhos possibilitam o aprimoramento dos
controles internos, em especial relacionados a aspectos fiscais, contabeis e de tecnologia da informagao.Dessa
forma, a Companhia acredita que o grau de eficiéncia dos controles internos adotados para assegurar a elaboragdo
das demonstragdes financeiras é satisfatorio e esta atenta as novas tecnologias e investimentos em seus controles a
fim de aprimora-los cada vez mais. A partir de 1° de janeiro de 2012 o servigo de auditoria independente sera
realizado pela KPMG Auditores Independentes.

b) Deficiéncias e recomendagdes sobre os controles internos presentes no relatério do auditor independente

Ponto Identificado:
Nenhum ponto relevante foi identificado e reportado pelos auditores externos.

Recomendagao:
NAO APLICAVEL.

10.7. Comentarios dos Diretores acerca dos aspectos referentes a eventuais ofertas publicas de distribuigao de
valores mobiliarios:

a) Como os recursos resultantes da oferta foram utilizados

NAO APLICAVEL.

b) Se houve desvios relevantes entre a aplicagao efetiva dos recursos e as propostas de aplicagéo divulgadas nos
prospectos da respectiva distribuicao

NAO APLICAVEL.

¢) Caso tenha havido desvios, as razdes para tais desvios

NAO APLICAVEL.




10.8. Descricdo dos Diretores sobre os itens relevantes ndo evidenciados nas ultimas demonstragoes
financeiras de encerramento do exercicio social da Companhia:

a) Os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que nao aparecem no seu balango
patrimonial, tais como: (i) arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos; (ii) carteiras de recebiveis
baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos; (iii)
contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos; (iv) contratos de construcdo néo terminada; e (v)
contratos de recebimentos futuros de financiamentos.

A Companhia ndo possui nenhum ativo ou passivo material que ndo esteja refletido em suas demonstragdes
financeiras.

b) Outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras

N&o ha outros itens relevantes néo evidenciados nas demonstragdes financeiras.

10.9. Comentarios dos Diretores sobre cada um dos itens nao evidenciados nas demonstragées financeiras
indicados no item 10.8:

a) Como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado operacional, as despesas
financeiras ou outros itens das demonstragdes financeiras da Companhia

NAO APLICAVEL.

b) Natureza e propésito da operagéo

NAO APLICAVEL.

c) Natureza e montante das obrigagdes assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor em decorréncia da
operagao

NAO APLICAVEL.

10.10. Comentarios dos Diretores sobre os principais elementos do plano de negécios da Companhia:

a) Investimentos (inclusive descrigdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos
previstos, fontes de financiamento dos investimentos e desinvestimentos relevantes em andamento e
desinvestimentos previstos)

Né&o ha previsao de investimentos para a Companhia.

b) Aquisicdes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que podem influenciar materialmente
a capacidade produtiva da Companhia

Né&o aplicavel, devido a natureza das operagdes da Companhia.

c) Novos produtos e servigos (inclusive descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas, montantes totais
gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou servigos, projetos em
desenvolvimento ja divulgados e montantes totais gastos pela Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou
servigos)

Né&o aplicavel, devido a natureza das operagdes da Companhia.




PARA FINS DO ARTIGO 9°, §1°, Il DA INSTRUCAO CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009

PROPOSTA DE DESTINAGAO DO LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO, CONFORME ANEXO 9-1-ll DA INSTRUGAO
CVM N° 481/09.

ANEXO 9-1-lI

DESTINAGAO DO LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO DE 2011

1 - Lucro liquido do exercicio — R$ 227 mil.

2 — Montante global e o valor por agéo dos dividendos, incluindo dividendos antecipados e juros sobre capital prprio ja

declarados:
TOTAL
Dividendos Valor por agdo RS (mil)
Juros sobre capital préprio ja declarados
(bruto)
Acdes Ordinarias 2,65 196

3 — Percentual do lucro liquido do exercicio distribuido, ajustado nos termos da Lei n® 6.404/76: 91,16%.

4 — Montante global e o valor por agao de dividendos distribuidos com base em lucro de exercicios anteriores: Nao
aplicavel.

5 — Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados, de forma segregada, por
acao de cada espécie e classe:

a) o valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio: Ndo houve proposta de pagamento de dividendos
suplementares aos valores ja creditados a titulo de juros sobre capital proprio, ora demonstrados no item 2.

b) a forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio: Nao aplicavel.
c) eventual incidéncia de atualizag&o e juros sobre os dividendos e juros sobre capital préprio: Nao aplicavel.

d) data da declaragdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio considerada para identificagéo dos
acionistas que terdo direito ao seu recebimento: Nao aplicavel.

6 — Caso tenha havido declaragdo de pagamento de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em lucros
apurados em balangos semestrais ou em periodos menores: Os Juros sobre Capital Préprio (JSCP) declarados
antecipadamente, conforme demonstrado no item 2, serdo pagos integralmente até 31 de outubro de 2012,
em data a ser definida na Assembleia Geral Ordinaria.



7 - Tabela comparativa indicando os seguintes valores por agao de cada espécie e classe:

a) Lucro liquido do exercicio e dos trés exercicios anteriores:

2011 2010 2009 2008

Lucro liquido (prejuizo) por a¢3o ordinéria (RS): 3,07 5,31 28,64 (2,18)

b) Dividendos e juros sobre capital proprio distribuidos nos trés exercicios anteriores:

2010 2009 2008
Dividendos distribuidos por agdo:
Acdo ordindria (RS) 0,12 - -
JSCP distribuidos por agdo (bruto):
Ac3o ordindria (RS) 1,35 1,22 -

8 — Havendo destinagéo de lucros a Reserva Legal
a) Montante destinado a Reserva Legal: R$ 12 mil

b) Detalhar a forma de céalculo da Reserva Legal: 5% (cinco por cento) do lucro liquido do exercicio depois de
deduzido os prejuizos acumulados.

9 - Caso a Companhia possua agdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos: Nao aplicavel.
10 - Em relag&o ao dividendo obrigatério

a) Descricdo da forma de célculo prevista no estatuto: O Art. 30, alinea “c”, do Estatuto Social da Companhia
prevé a quota necessaria parao pagamento de um dividendo minimo que represente, em cada exercicio,
25% (vinte e cinco por cento), do lucro liquido anual ajustado na forma prevista no Art. 202 da Lei n°
6.404/76. Os dividendos serao declarados com integral respeito aos direitos, preferéncias, vantagens e
prioridades das agdes entdo existentes, segundo os termos da Lei e do estatuto, e, conforme o caso, as
resolugdes da Assembleia Geral.

b) Informar se ele estd sendo pago integralmente: Os Juros sobre Capital Proprio (JSCP) declarados em
22/12/2011 serao pagos integralmente até 31 de outubro de 2012, em data a ser definida na Assembleia
Geral Ordinaria da Companhia, que apreciara as Demonstragdes Financeiras do exercicio findo em 31
de dezembro de 2011.

c) Informar o montante eventualmente retido: Nao aplicéavel.
11 - Retencéo de dividendo obrigatério: Nao aplicavel.
12 - Destinagao de resultado para reserva de contingéncias: Nao aplicavel.

13 - Destinagao de resultado para reserva de lucros a realizar: Nao aplicavel.



14 — Destinagéo de resultado para reservas estatutarias:

a) Descricdo das clausulas estatutarias que estabelecem as reservas: O Estatuto Social da Companhia
estabelece em seu Art. 30, Paragrafo Unico a formagdo de uma reserva especial destinada a futuro
aumento de capital, no montante de até 90% (noventa por cento) do valor que remanescer apds a
apropriacao da reserva legal e alocagéo dos dividendos, limitada a 80% (oitenta por cento) do capital
social, com a finalidade de assegurar adequadas condi¢des operacionais. O remanescente podera ser
destinado & Reserva Estatutaria Especial com a finalidade de garantir a continuidade da distribui¢ao
semestral de dividendos, limitada a 20% (vinte por cento) do capital social.

b) Identificagdo do montante destinado as reservas estatutarias:
- Reserva para Futuro Aumento de Capital - R$ 17 mil.
- Reserva Estatutaria Especial - R$ 2 mil.

c) Célculo do montante das reservas estatutarias:

(RS mil)
Lucro liquido do exercicio 227
Reserva legal - 5% (12)
Juros sobre capital préprio pagos (196)
19
Reservas estdtutarias:
- Reserva para futuro aumento de capital - 90% 17

- Reserva estatutaria Especial - 10% 2

15 — Retencéo de lucros prevista em or¢camento de capital: Ndo aplicavel.

16 — Destinagao de resultado para a reserva de incentivos fiscais: Nao aplicavel.



PARA FINS DOS INCISOS | E Il DO ARTIGO 12 DA NSTRUGAO CVM n° 481/09

PROPOSTA DE REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES

A Companhia ndo pagara qualquer remunerac&o aos administradores da Companhia, uma vez que sua remuneragéo é
suportada por outras sociedades controladas pelos acionistas da Companhia, das quais os administradores integram a
Diretoria e/ou 0 Conselho de Administragao.



