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1. MENSAGEM DO PRESIDENTE

Em 2011, a Marfrig avangou de forma decisiva na execugao
de sua estratégia de longo prazo, consolidando-se como
uma empresa global de alimentos, focada na geragdo de
resultados e na sustentabilidade dos seus negdcios. Por meio
da integragéo entre as divisoes, captura de sinergias, foco no
core business e na eficiéncia operacional, conseguimos obter
ganhos em nossa estrutura produtiva e construir um portfélio
de produtos com alto valor agregado e marcas com forte
relacédo de proximidade junto ao consumidor.

Anunciamos, em duas etapas, em outubro de 2011 e fevereiro
de 2012, a nova estrutura organizacional da Companhia, que,
desenvolvida em conjunto com a consultoria Bain & Company,
reduz a complexidade da estrutura, favorecendo a captura de
sinergias em todas as Divisdes e buscando melhor foco na
gestao dos negoécios, na reducdo de custos e na geracao de
fluxo de caixa.

Nossas operagdes de aves, suinos, elaborados e processados
foram consolidadas na SEARA FOODS, que foi criada
para otimizar nossa base produtiva, comercial e logistica e
propiciar melhor captura de sinergias. Seguindo a mesma
estratégia, foi criada a MARFRIG BEEF pela consolidacao
de nossas operagdes de carne bovina, ovina e couros sob
um Unico segmento de negdcios, com intuito de maior ganho
em eficiéncia operacional. Esta nova consolidacdo deve
gerar sinergias de custos e de receitas entre R$ 230-R$ 330
milhdes, com materializagcdo em até 5 anos.

Neste sentido, continuamos trabalhando com o controle rigido
de investimentos em ativos fixos, nas contas de capital de giro
e com disciplina financeira, objetivando aumentar em 2012
nossa geragao de caixa operacional.

Buscamos aumentar a participacdo de produtos de valor
agregado e processados em nossas vendas, que atingiu
37,4% em 2011 comparada a 28,0% em 2010. Contribuiram
para esse aumento a vinda da Keystone Foods, investimentos
na marca Seara e o lancamento no ano pela SEARA de
produtos como lasanhas e pratos prontos, pizzas, fatiados e
sanduiches, além de cortes bovinos especiais com sua marca.
Além da ampliagdo da presenca doméstica, a SEARA langou
diversas linhas de produtos voltadas para o mercado externo,
incluindo hamburgueres, empanados e pratos prontos, que
atendem a América do Sul, Europa, Asia e Oriente Médio.

Nossa estratégia de fortalecer ainda mais a marca SEARA
foi reforcada pela assinatura de um acordo vinculante para
troca de ativos com a BRF S.A. em dezembro de 2011, que
uma vez concluido nos permitirda fortalecer as vendas no
mercado interno e praticamente dobrar nossa capacidade
nominal instalada no Brasil de producdo de processados
e de valor agregado de forma gradual até 2013, o que nos
coloca mais préximos de nossa estratégia de atingir 50% de
nosso faturamento nessa categoria de produtos e aumentar
potencialmente a estabilidade das margens operacionais.

Com a finalidade de aumentar nossa presenca no mercado
chinés e de explorar suas oportunidades crescentes, que
consideramos um dos grandes drivers de crescimento
da demanda mundial por proteinas, estabelecemos, por
intermédio da Keystone Foods, duas Joint Ventures na
China. Uma delas, a Keystone-Chinwhiz (60% Keystone -
40% Chinwhiz), que prevé a constituicdo de uma cadeia
verticalmente integrada de aves, ja inicia o ano de 2012 com
processamento de cerca de 200 mil aves/dia. Adicionalmente,
a Marfrig foi a primeira empresa brasileira a obter as licencas
e embarcar produtos de carne suina para a China, o que
atesta mais uma vez a capacidade da Companhia de se
adequar com rapidez as necessidades e exigéncias de seus
clientes e mercados.

Consciente de sua responsabilidade no campo da
sustentabilidade e de forma pioneira e consistente,
mapeamos globalmente em 2011 as emissdes de GEE (gases
efeito-estufa) em toda a nossa base produtiva, gerando o 12
relatério global de emissdes da empresa, documento que
servird de base para o avango de uma série de programas
na area ambiental, rumo a economia de baixo carbono.
Elaboramos também, pela primeira vez, o relatério anual
de Sustentabilidade com base nos parametros GRI (Global
Reporting Initiative).

Muito nos orgulhou, por fim, o reconhecimento de todas
estas realizagbes pelo mercado, por meio da conquista no
Brasil como uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia em
2011, conferido pela Anefac, Fipecafi e Serasa Experian, pela
primeira vez a uma empresa de alimentos; o titulo de Melhor
Empresa de Carnes conferido pela “Maiores e Melhores” da
Revista Exame; e de Melhor Industria de Carnes pela Revista
Globo Rural.

Estamos confiantes e seguros de estarmos na direcao correta,
rumo aos nossos objetivos de longo prazo, de construcéo de
uma empresa de alimentos modelo em sustentabilidade, com
margens crescentes e sustentaveis, e de criagdo de valor
para as cadeias produtivas e para nossos acionistas. Nossas
iniciativas e prioridades para 2012 sao a busca de:

* Melhorias operacionais e captura das sinergias através da
reorganizacao da estrutura da Companhia;

* Reducdo de custos e despesas e gestao eficiente de capital
de giro;

¢ Controle rigido de nossas necessidades de capital de giro,
buscando sempre o equilibrio de nosso fluxo de caixa e de
nossa estrutura de capital;

* Perfil conservador de caixa e de endividamento, com foco
em desalavancagem;

e Aumento da participagdo de produtos elaborados e
processados e busca por margens sustentaveis no longo
prazo;

¢ Foco no mercado de “Food Service”, por meio da Keystone
Foods;

« Crescimento nos mercados da Asia (principalmente China)
e Brasil.

Para tanto, gostaria mais uma vez de poder contar com o
comprometimento de todos os nossos 85 mil funcionarios com
a obtencdo de resultados e com o crescimento sustentavel,
sempre em busca das melhores oportunidades, de maneira a
perpetuar 0 NOSSO SUCesso.

Agradeco novamente a todos com quem a Marfrig se relaciona
e que tém sido fundamentais para nosso sucesso: aos NOSSos
funciondrios, pela dedicagdo e comprometimento; aos
nossos clientes e consumidores, pela confian¢a na qualidade
dos nossos produtos; aos nossos acionistas, pelo apoio e
confianga na estratégia sustentavel de crescimento do Grupo,
com foco no médio e longo prazo; aos nossos fornecedores,
pela confianga e pela parceria cada vez mais fortalecida; aos
amigos e a todos que acreditam na Marfrig. Estamos apenas
comegando um grande futuro!

Marcos Antonio Molina dos Santos
CEO & Chairman

Marfrig Alimentos S.A.
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2. PERFIL CORPORATIVO

A Marfrig Alimentos S.A. é uma Companhia multinacional, que atua no setor de
alimentos e servicos, no Brasil e no Exterior. Suas atividades estdo concentradas
na producgado, industrializacdo, processamento, comercializagcdo e distribuicdo de
alimentos provenientes de proteinas animais (carnes bovina, suina, ovina, de aves
e industrializados), massas (pizzas, lasanhas, empanadas e sobremesas, entre
outros), pratos prontos e vegetais congelados, além da distribuicdo de outros
produtos alimenticios (congelados, embutidos, pescados e outros) e de couros semi-
terminados e terminados.

Com sede na cidade de Séo Paulo, o Grupo Marfrig operava, em 31 de dezembro de
2011, em todo o territério brasileiro e em outros 21 paises (Argentina, Uruguai, Chile,
EUA, Franca, Irlanda do Norte, Inglaterra, Holanda, Africa do Sul, México, Alemanha,
Emirados Arabes, Kuwait, Qatar, Bahrein, China, Tailandia, Maldsia, Coreia do
Sul, Austrdlia e Nova Zelandia), por meio de 150 unidades produtivas, centros de
distribuicdo e escritérios comerciais, com capacidade de producdo de mais de 140
mil toneladas de alimentos industrializados por més. Presente nos cinco continentes,
a Companhia emprega cerca de 85 mil colaboradores diretos e exporta seus produtos
para mais de 160 paises, espalhados pela Europa, Oriente Médio, Asia e Américas.

Em 2007, o Grupo abriu seu capital no segmento de listagem do Novo Mercado da

BM&F Bovespa. A partir de 2012, visando a melhoria de eficiéncia das operagdes

da Companhia, bem como a uma maior agilidade nas decisdes e busca de sinergias

entre as diversas divisdes, a estrutura organizacional do Grupo Marfrig (Quadro 1)

passou a contar com dois grandes segmentos de atuagao:

* MARFRIG BEEF, que contempla as operagdes de bovinos no Brasil, Argentina e
Uruguai; e

¢ SEARA FOODS (Aves, Suinos, Elaborados & Processados), que contempla as
operacgdes da Seara (Brasil), Moy Park (Europa) e Keystone Foods (Global).

Esta arquitetura organizacional atende a cerca de 79.000 clientes regionais e globais,

incluindo ambos os mercados de food service e os grandes varejistas.

Marfrig Alimentos S.A.

| |
SEARA FOODS MARFRIG BEEF
| |
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Quadro 1 - Estrutura Organizacional do Grupo Marfrig.

O Grupo Marfrig possui um conjunto de marcas fortes, bem posicionadas e
reconhecidas como simbolos de alta qualidade em alimentos, como Seara, Bassi,
Montana, Tacuarembé e MoyPark. Além disso, em 2011, o Grupo firmou parceria com
o chef Jamie Oliver, para comercializacdo de produtos com a sua marca no Reino
Unido. A SEARA permanece, estrategicamente, como marca global da Companhia,
com produtos de qualidade e pregos competitivos no mercado doméstico e nos
mercados internacionais.

Gerida por uma equipe de administradores experientes e comprometida com os mais
altos niveis de governancga corporativa e padrdes de responsabilidade ambiental,
o Grupo consolidou-se como uma das empresas lideres da industria global de
alimentos, situando-se como o 4° maior player no setor global de proteinas e o 2°
maior produtor e exportador de aves e produtos processados do Brasil.

3. ESTRATEGIA DA COMPANHIA

A estratégia do Grupo Marfrig baseia-se na busca pela sustentabilidade dos negécios
no longo prazo e retorno para seus acionistas. Para isso, a Companhia tem como
objetivos estratégicos os seguintes pilares para os préximos anos:

Aumento da Manage-
Disciplina Plataforma Foco em Rentabili- ment Expe-
Financeira Global Clientes dade riente
* Desalavan- * Minimiza- * Expertise * Ajuste * Especia-
cagem cao de riscos | no segmento | do mix de lizagcdo em
« Geragéo de * Redugdo de qud produtos mercados e
fluxo caixa de custos e Service * Integragao segmentos-
livre maximizagdo | e Portfélio e consolida- | chave
« Nivel de da utilizacao completo cao de todas * Manu-
caixa conser- | de capacida- com produ- as divisoes, tencao do
vador de instalada tos de alta com captura manage-
« Relacio- qualidade e de sinergias ment nas
namentos com marcas em toda a aquisicoes
Globais com fortes cadeia realizadas
redes de * Melhoria * Aumento da
restaurantes continua no participacao
e varejistas atendimento de produtos
as necessi- de maior va-
dades dos lor agregado
clientes

Em linha com a tendéncia global de consumo, onde carne bovina mantém sua
posicdo de carne de qualidade com consumo estavel, mas da lugar ao aumento
de produtos baseados nas proteinas de aves e suinos, a Marfrig tem gradualmente
aumentado sua participagdo no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e
Processados, representado pela Seara Foods, que respondeu por 65,1% de receita
total do Grupo em 2011. A estratégia seguida desde o IPO, de diversificagdo
geografica e de proteinas, com aumento da participacdo de produtos de maior
valor agregado, de forma a minimizar riscos inerentes ao mercado global e aos
segmentos em que atua, € demonstrada no Gréfico |, abaixo:
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Gréfico | - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por segmento de negdcio.

Buscando ainda, aumentar a participacdo de produtos elaborados e processados
com maior valor agregado em seu mix de vendas, a Marfrig tem aumentado a
contribuicdo destes produtos em seu portfolio, tanto na Companhia como um todo,
quanto no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados (SEARA FOODS),
isoladamente (Graf. Il e Ill). Neste sentido, a Companhia tem como objetivo de
longo prazo atingir a marca de 50% de seu faturamento em produtos elaborados
e processados, de maior valor agregado. Em 2011, a Marfrig atingiu 37,4% de
participacéo em Elaborados e Processados.
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Gréfico Il - Abertura de Receita do Grupo por tipo de produto.
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Relatério da Administracao — 2011
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Grafico Ill - Abertura de Receita da Seara Foods por tipo de produto.

4. DESTAQUES DE 2011

Destaques Financeiros

e A Receita Liquida em 2011 foi de R$ 21,9 bilhdes, 37,8% superior se comparado aos
R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O crescimento organico da Receita Liquida
(comparando-se com a base proforma de 2010, que incluiu as empresas adquiridas
neste ano) atingiu 12,1%;

e O EBITDA foi de R$ 1,8 bilhdo, superior em 18,1% em relagéo a 2010 (R$ 1,5 bilh&o);

* A margem EBITDA foi de 8,1%, 140 p.b. abaixo dos 9,5% registrados em 2010.
A reducao da margem é explicada principalmente por:
— Real apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo nas exportagdes;
— Custos de gréaos e gado ainda em patamares elevados;
— Pressdes inflacionarias em alguns dos paises onde operamos.

e A Companhia registrou um Prejuizo Liquido de R$ 746,0 milhdes, em grande parte
explicado pelo efeito ndo caixa referente a variagdo cambial no periodo de R$ 780,7
milhdes, comparado ao lucro de R$ 146,1 milhdes registrados em 2010.

Destaques Operacionais e Estratégicos

* Aumento da participacao de produtos elaborados e processados, com maior valor
agregado, que passaram a responder por 37,4% da receita operacional liquida da
Companhia, em comparacgdo aos 28,0% em 2010;

¢ Consolidagao e crescimento da marca Seara, com langamento de 77 novos produtos,
captura de R$ 201,1 milhdes em sinergias (0,5% acima do previsto) e aumento de
market share no Brasil, além de ampliagdo da presenca internacional da marca em
diversos mercados da América do Sul, Europa, Asia e Oriente Médio;

e Foco no core business da Companhia, de produgéo de produtos alimenticios a base
de proteinas, com énfase em produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado, incluindo as seguintes medidas:

Assinatura de acordo vinculante com a BRF S.A. para troca
dos ativos oriundos do TCD (“Termo de Compromisso de
Desempenho”), visando a aumentar a participagdo em produtos
de maior valor agregado e fortalecer a marca SEARA no mercado
interno brasileiro.

Troca de

Ativos

Venda do
negoécio de
logistica da

Keystone

Celebracdo de acordo para venda do negdcio de servigos de
logistica especializada da Keystone Foods nos EUA, Europa,
Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-Brower Company,
pelo valor de USD400 milhes.

* Foco naconsolidacao de todas as divisées e implementagao de medidas operacionais
para otimizar a estrutura organizacional, a gestdo e a plataforma de producéo,
visando a melhorar margens e rentabilidade, com destaque para as seguintes agoes:

Criacao da
Keystone
Foods
América
Latina

Criacdo de uma estrutura dedicada exclusivamente & producéo,
comercializagdo e distribuicdo de produtos para o canal de food
service na regido.

Criacao Unificagdo das estruturas organizacionais do segmento de
da Divisao bovinos sob a divisao “MARFRIG BEEF”, com foco em ganhos
MARFRIG de eficiéncia e redugao de custos globais nas areas comercial,

BEEF industrial, logistica e administrativa.

Inicio de operagdes do Centro de Servicos Compartilhados
Marfrig, em Itajai, com intuito de unificar e compartilhar os
diversos servigos administrativos em cada divisdo buscando
otimizacdo de custos e eficiéncia em processos administrativos.

Criacao do
CSC Marfrig

Criacao da
Divisao
SEARA
FOODS

(anunciada

em 2012)

Unificagcdo das estruturas organizacionais do segmento de
aves, suinos, elaborados e processados sob segmento “SEARA
FOODS”, com foco em ganhos de eficiéncia e redugao de custos
globais, bem como na captura de sinergias, com valor estimado
entre R$ 230-R$ 330 milhdes anuais, a se materializarem em
até 5 anos.

Otimizacdo da estrutura de gestdo da Companhia, com foco
em maior agilidade na tomada de decisdes, apoio estratégico
e melhor aproveitamento do capital humano da Companhia. A
criacdo do segmento de negdcios Seara Foods propicia maior
flexibilidade para potenciais capta¢des de recursos através de
operagdes financeiras.

Reestrutu-
racao Orga-
nizacional
(anunciada
em 2012)

5. DESEMPENHO SETORIAL

O ano de 2011 foi marcado pela grande volatilidade e incerteza no mercado de
capitais internacional, devidas a crise da divida soberana europeia e a estagnacéo da
economia americana. Neste sentido, os Estados Unidos, apesar de ainda enfrentarem
uma taxa de desemprego elevada (9,4% em dezembro de 2011), mantém perspectivas
de recuperagé@o econémica para 2012.

Por outro lado, o dinamismo dos paises emergentes, impulsionados por seus
grandes mercados consumidores domésticos aquecidos, impediu uma recessao
global, consolidando-se, assim, a assimetria entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento.

Em geral, os paises emergentes sofreram menos com a crise internacional. No Brasil,
embora o PIB (Produto Interno Bruto) tenha apresentado um modesto crescimento
de 2,7% em relagédo a 2010, a taxa de cambio tenha sofrido depreciacdo de 12,6%,
atingindo o patamar de R$/US$ 1,8758 (em 29/12/11) e a inflagdo medida pelo IPCA
tenha atingido 6,5% no ano, o maior nivel desde 2004 e topo da meta determinada
pelo CMN (Conselho Monetério Nacional), a queda da taxa de desemprego para 9,1%
em dezembro de 2011, a menor desde 1990, e a expansao da renda e do crédito
continuaram a impulsionar o consumo das familias e, por consequéncia, o mercado
interno brasileiro.

Neste sentido, segundo o IBGE, o grupo dos alimentos e bebidas, apesar de ter
apresentado menor pressdo inflacionaria em 2011 (7,18%, em comparagédo a
10,39% em 2010), foi o grupo que exerceu o maior impacto sobre o IPCA, tendo
sido responsavel por 23,46% da composicdo do indice, justificado tanto pela
elevacéo dos custos das matérias-primas (boi gordo e gréaos), quanto pela forte
pressao dos alimentos consumidos fora do domicilio, cujos pregos subiram 10,49%
no pais em 2011.

Na China, o PIB cresceu 9,2% no ano. O ritmo de expansao da economia chinesa ao
final de 2011 foi o mais lento em 10 trimestres, refletindo a moderacao da demanda
mundial e as medidas implementadas pelo governo chinés para controlar a inflagédo
no pais, que devem ter reflexo na demanda mundial em 2012. A Russia manteve sua
trajetéria de expansdo moderada do PIB (4%).

A ampliagcdo da renda, associada ao crescimento econdémico, a urbanizagdo e as
mudancas nos habitos alimentares nos paises em desenvolvimento, principalmente
na China, vém-se traduzindo no aumento da demanda por commodities agricolas.
Esse fato, somado a niveis de estoque mundiais relativamente baixos, as quebras
de producao em regides produtoras importantes em razao de condi¢des climaticas
desfavoraveis, além da maior destinacéo de milho e dleos vegetais a fabricacao de
etanol e de biodiesel, contribuiram para a manutencao dos precos internacionais de
commodities em patamares elevados.

O pregco médio do milho no Brasil (ESALQ) em 2011 foi 42,4% mais alto em
comparacgdo a 2010, enquanto o preco médio da soja (ESALQ) sofreu aumento de
15,8%. Na Bolsa de Chicago, o cenério foi igualmente desfavoravel, com aumento, em
média, de 59,1% nos precos de milho (CBOT), 25,8% em soja (CBOT) e 22,3% em
trigo (CBOT), também utilizado na fabricagédo de ragdes no exterior.

continua...

www.marfrig.com.br
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No mercado de Bovinos da América do Sul, o ano de 2011 foi ainda marcado pela
elevacdo do custo do gado gordo, em torno de 15% (em Reais), considerando-se a
média anual de diversas pracas no Brasil, e cerca de 32% na Argentina e Uruguai
(em pesos argentinos e ddlares, respectivamente, de acordo com ONCCA e INAC,
respectivamente), explicados pela lenta recuperagéo do ciclo da pecuaria, além de
estoques justos em relagdo a demanda. O mercado interno brasileiro, impulsionado
pelo crescimento da renda e do consumo da populagdo, permaneceu bastante
aquecido, permitindo um maior direcionamento da producdo ao mercado doméstico
em detrimento das exporta¢des. Segundo dados do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio, foram exportadas 1.097 milhdo de toneladas em 2011, 4,9%
a menos que em 2010. J& o consumo no Brasil atingiu 39,9 kg por habitante em
2011, contra 39,8 kg em 2010, de acordo com a FAPRI (Food and Agricultural Policy
Research Institute).

Em relacdo a carne de frango, de acordo com a Unido Brasileira de Avicultura
(Ubabef), o consumo per capita no Brasil aumentou 7,5% em 2011, para 47,4 quilos/
ano. Do total de 13,1 milhdes de toneladas de carne de frango produzida no Brasil
em 2011 (32 maior produtor mundial), 69,8% foi destinada ao mercado interno.
No ranking mundial, o Brasil j4 é o sétimo pais que mais consome a proteina por
habitante, atrds dos Emirados Arabes, Kuwait, Barein, Ardbia Saudita, Jamaica e
Catar, segundo o USDA.

6. DESEMPENHO OPERACIONAL E FINANCEIRO (2011)

Receita Operacional Liquida

Em 2011, a Receita Liquida Consolidada do Grupo Marfrig atingiu R$ 21,9 bilhdes,

um aumento de 37,8% em relagdo aos R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O

crescimento organico da Receita Liquida (comparando-se com a base proforma de

2010, que incluiu as empresas adquiridas neste ano) atingiu 12,1%. Contribuiram para

o incremento na receita em 2011:

¢ Aumento de precos de carne bovina no mercado doméstico brasileiro e o bom
desempenho do segmento de Food Service;

¢ Avanco do segmento de Aves Suinos, Elaborados e Processados (Seara Foods), com
crescimento da SEARA no mercado interno brasileiro;

¢ Maior participacédo de produtos elaborados e processados, de maior valor agregado,
no mix da Companhia.

Breakdown da Receita do Grupo Marfrig por Mercado
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Grafico IV - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por tipo de mercado.
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Gréfico V - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por segmento.

Em 2011, a participagcdo das vendas nos mercados internos onde a Marfrig tem
operagodes representou 65,0% da receita consolidada, comparada a 60,0% em 2010,
indicando que as condigdes mantiveram-se favoraveis nos mercados internos. A
participacdo das exportacdes reduziu-se, em detrimento das melhores condi¢gdes nos
mercados internos e como consequéncia do real apreciado até setembro de 2011,
para 35,3%, contra 40,2% em 2010.

Em relagcdo a diversificagdo de proteinas, o segmento Seara Foods correspondeu
a 65,1% da Receita Liquida de 2011, comparados a 56,8% em 2010, em linha com
a estratégia da Companhia, de aumento da participacdo de produtos elaborados e
processados em seu mix.

Abaixo, segue a abertura da Receita Liquida pelos principais destinos de exportacdo
no ano de 2011, em comparagéao a 2010. O principal destino das exporta¢des do grupo
continuou sendo a Europa, seguido pela Asia e pelo Oriente Médio. Continuamos
focados nas exportagdes para regides mais rentaveis.
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Gréfico VI - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por mercado externo, para
2011 e 2010.

Custo dos Produtos Vendidos (CPV)

O CPV (Custo dos Produtos Vendidos) cresceu 41,2%, passando de R$ 13.277,0
milhdes em 2010 para R$ 18.742,3 milhdes em 2011, em linha com o aumento de
receita da Companhia e explicado também pelos patamares mais elevados de precos
das matérias-primas (gado e grdos) em 2011 e do crescimento organico da divisdo de
Aves, Suinos, Processados e Elaborados.

Var. %
CPV 2011 Part. % 2010 Part. % 2011x2010
Matéria-Prima (12.492,1) 66,7% (8.752,7) 65,9% 42,7%
Embalagens (721,2) 3,8% (549,9) 4,1% 31,2%
Energia Elétrica (142,8) 0,8% (157,5) 1,2% (9,4%)
Desp. Dir. + MOD (*) (4.536,6) 24,2% (2.973,9) 22,4% 52,5%
Desp. Indir. + MOID (**) (848,5) 4,5% (670,6) 5,1% 26,5%
AJUSTES IFRS (1,1) - (172,3) 1,3% n.a.
Total (18.742,3) 100,0% (13.276,9) 100,0% 41,2%

(*) Despesas Diretas e mao-de-obra Direta

(**) Despesas Indiretas e mao-de-obra Indireta

O principal componente do CPV foram novamente as matérias-primas, a qual inclui
a compra de animais e insumos para racao (graos). Estes insumos representaram
66,7% dos custos em 2011, em linha com 2010.

A operacgéo de bovinos correspondeu a 32,0% do total do CPV, enquanto a operacédo
de aves, suinos, elaborados e processados representou 68,0%. Para a operagéao
de Bovinos, a matéria-prima (gado) representou aproximadamente 82% do CPV de
bovinos, ao passo que para a operagéo de aves, suinos, elaborados e processados,
gréos e farelo tiveram proporgéo aproximada de 65%.

Lucro Bruto e Margem Bruta

Em 2011, o Lucro Bruto atingiu R$ 3.142,6 milhdes, apresentando uma elevagao
de 20,8% se comparado aos R$ 2.601,4 milhdes registrados em 2010. A Margem
Bruta foi de 14,4%, 200 p.b. abaixo da margem de 16,4% registrada em 2010,
especialmente devido aos patamares mais altos de custos de matérias-primas e
pressodes inflacionarias em alguns dos paises em que a Companhia atua.

O crescimento do lucro bruto é reflexo do crescimento orgéanico da receita de vendas. A
Companhia continua trabalhando com foco na melhoria do mix de produtos vendidos,
com maior participagao de elaborados e processados, de alto valor agregado, que
devem trazer menor volatilidade as margens. Somam-se ainda, a implementacéo
de diversas agdes nos dois ultimos trimestres, com vistas & obtencdo de melhorias
operacionais, tais como a otimizagao do parque fabril com dilui¢do de custos fixos nas
fabricas e melhorias na compra de matérias-primas. Estas agdes, em conjunto com
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a reestruturagdo organizacional da Companhia, vao trazer margens sustentaveis no
médio-longo prazo.

Despesas Operacionais (DVGA)

Em 2011, o SG&A (despesas com vendas, gerais e administrativas, sem considerar
outras despesas e receitas operacionais) foi de R$ 2.284,2 milhdes contra R$ 1.970,2
milhdes em 2010, aumento de 15,9%, explicado pelo crescimento organico da
Companhia, bem como pelo investimento em propaganda e marketing associado ao
desenvolvimento das marcas do grupo, notadamente da marca global SEARA.

O SG&A representou 10,4% da receita liquida em 2011, inferior em 200 p.b. quando
comparado aos 12,4% da receita liquida em 2010. Além de seguir uma estratégia
de controle rigido de despesas, a Companhia tem conseguido capturar importantes
sinergias advindas da integracdo das estruturas das unidades adquiridas nos ultimos
anos, que possibilita o intercambio de melhores praticas entre as unidades e a diluicao
de custos fixos e despesas.

EBITDA e Margem EBITDA (LAJIDA e Margem LAJIDA)

Em 2011, o EBITDA (Lucro antes dos juros, impostos, depreciagdes e amortizagdes)
consolidado da Marfrig atingiu R$1.773,8 milhdes, 18,1% superior em relagdo aos
R$1.502,5 milhdes registrados em 2010. Excluindo-se os efeitos de eventos nao-
recorrentes e reversdo de provisdo do pagamento contingente da OS| em 2011, o
EBITDA Ajustado apresentou um crescimento de 27,2%.

A margem EBITDA foi de 8,1%, contra 9,5% em 2010. A reducao da Margem EBITDA
explica-se por: real brasileiro apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo
nas exportagdes; custo de grdos e gado em patamares mais elevados; e pressdes
inflacionarias em alguns dos paises onde operamos. A margem EBITDA Ajustada teve
uma redugéao de 60 p.b., pelos motivos supracitados.

Var. %
(R$ milhdes) 2011 2010 2011x2010
EBITDA 1.773,8 1.502,5 18,1%
Margem EBITDA 8,1% 9,5% -140 p.b.
EBITDA Ajustado 1.600,0 1.258,0 27,2%
Margem EBITDA Ajustado 7,3% 7,9% -60 p.b.

A evolugao do EBITDA é explicada por:

¢ Crescimento organico;

* Melhoria operacional tanto na SEARA FOODS, como na divisao MARFRIG BEEF,
reflexo das agdes implementadas ao longo do ano, j& mencionadas;

* Busca por mercados internacionais e canais mais rentaveis para o direcionamento
das vendas, que compensaram parcialmente a redugéo no volume das exportagcdes
em comparag¢ao com 0 ano anterior.

Resultado Financeiro

Em 2011, a Companhia obteve um resultado financeiro negativo de R$ 2.308,9
milhdes, contra R$ 1.147,2 milhées em 2010.

Var. %
Resultado Financeiro (R$ mil) 2011 2010 2011 x 2010
Receita Financeira 398.837 253.585 57,3%
Resultado financeiro com derivativos 122.218 50.299 143,0%
Juros recebidos, rendimento de
aplicacao financeira 248.744 190.035 30,9%
Descontos obtidos, outros 27.875 13.251 110,4%
Variacao cambial ativa 564.983 282.714 99,8%
Total receita financeira 963.820 536.298 79,7%
Despesa Financeira (1.927.054) (1.295.787) 48,7%
Juros provisionados (965.263) (656.402) 47,1%
Juros sobre debéntures (401.864) (132.000) 204,4%
Juros sobre arrendamento (26.520) (25.886) 2,5%
Derivativos (379.626) (300.490) 26,3%
Despesas bancarias, comissoes,
tarifas (116.455) (102.080) 14,1%
Outros (37.326) (78.929) (52,7%)
Variacao cambial passiva (1.345.692) (387.754) 247,0%
Total despesa financeira (3.272.746) (1.683.541) 94,4%
Resultado financeiro liquido (2.308.926) (1.147.242) 101,3%

Em 2011, com a apreciagdo média de 12,6% do real frente ao ddlar, a Companhia
gerou uma variagdo cambial liquida negativa (efeito nao-caixa) de R$ 780,7 milhdes,
comparados aos R$ 105,0 milhdes registrados em 2010.

As despesas com Juros aumentaram em 71,1% no ano, como decorréncia do
aumento do endividamento liquido gerado pelos investimentos em capital de giro,
especialmente no primeiro semestre de 2011, trazido pela elevacdo dos patamares de
custos de matérias-primas e pelas captacdes realizadas em 2011.

A Marfrig ndo pratica operacdes alavancadas de derivativos ou instrumentos similares.
As operacoes feitas objetivam protecdo minima de sua exposicdo a outras moedas
de acordo com sua politica conservadora de néo assumir operagbes que possam
comprometer sua posi¢ao financeira. A perda liquida com Operag¢des de Mercado foi
explicada pelos instrumentos de protecdo descritos na nota 31 das Demonstragdes
Financeiras Padronizadas.

Lucro/Prejuizo Liquido e Margem Liquida

Em 2011, a Companhia apresentou prejuizo liquido de R$ 746,0 milhdes, contra lucro
liquido de R$ 146,1 milhdes em 2010. O efeito contébil causado pela apreciacdo da
variagdo cambial sobre o saldo da divida em délar (ndo-caixa, de R$ 780,7 milhdes)
levou ao registro de um prejuizo liquido em 2011.

O mais importante é que a estratégia estabelecida pela Marfrig, de diversificagcao
geografica e de proteinas, atrelada a sua plataforma globalizada de produgéo e foco
em produtos elaborados e processados, deverdo trazer a Companhia condi¢des de
lucratividade sustentavel no médio-longo prazo.

7. DESEMPENHO POR SEGMENTO DE NEGOCIO

SEARA FOODS - AVES, SUINOS, ELABORADOS E PROCESSADOS

2011 foi o ano de integracdo das operacdes da Keystone Foods e O’Kane Poultry
adquiridas no final de 2010 nas operagdes internacionais da Marfrig, que consolidaram
a estratégia de se tornar uma empresa global de alimentos, com foco no aumento
da participacdo em seu mix de produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado; na exceléncia operacional; no atendimento ao cliente e as especificidades
de cada mercado.

No ano de 2011, a Companhia dirigiu seus esforcos para a otimizacao de processos
produtivos e de gestdo, com aumento das linhas de produtos elaborados e
processados, além de investimentos em marketing e na marca SEARA. Também foram
realizados investimentos na operacgao logistica, para aumentar a disponibilidade dos
produtos no mercado interno brasileiro e aproximar a marca SEARA do consumidor.

Em fevereiro de 2012, a Marfrig contratou David Palfenier como CEO da SEARA
Brasil. Com sua experiéncia em produtos processados e de valor adicionado, David
devera conduzir a Seara a uma nova etapa em sua estratégia de desenvolvimento,
com crescimento sustentdvel nos mercados nacional e internacional.

Em fevereiro de 2012, a Companhia anunciou uma reestruturagéo organizacional do
segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados, com a integracao de todas as
divisdes (SEARA Brasil, MoyPark e Keystone) sob a SEARA FOODS, com objetivo de
otimizacdo da base produtiva, comercial e logistica.

Esta consolidagao deve gerar sinergias de custos e de receitas, adicionais as sinergias
de Seara Brasil, ja divulgadas, entre R$ 230 e R$ 330 milhoes, com materializagédo em
até 5 anos, conforme quadro abaixo.

Sinergias Sinergias Outras Total de
de custo de receita sinergias sinergias
R$ 130 - 230 m ~ R$100m Nao Estimado R$ 230 - 330 m
» Estimativa * Comparti- * Reorganizacgao * Considerando
de Sinergias Ihamento das corporativa as sinergias de

conservadora em
relacdo a Bench-
mark e a média
de Escopo

* % sobre Recei-
ta Operacional
Liquida (ROL):
0,7% - 1,3%

melhores praticas
(ex: vendas
centralizadas de
sub-produtos)

* Alavancagem
do relacionamen-
to com Contas
Globais

* Oportunidades
comerciais na
Europa

¢ \Vendas cru-
zadas

* Aumento das
vendas inter-divi-
sdes (ex: Frango
Seara para a Moy
Park)

* Gestdo coorde-
nada do caixa

* Aumento da
utilizagéo de cré-
ditos de impostos
com os ativos da
BRF

¢ Diminuicao

dos custos de
financiamento
 Sinergias com-
plementares na
Marfrig Beef

custos, receitas
e de impostos,
a Companhia
estima gerar
mais de R$ 230
milhdes em si-
nergias por ano,
com materiali-
zacdo em até 5
anos.

No ano de 2011, foram processadas, na divisdo Brasil, 643,3 milhdes de cabecas de
frango, contra 649,3 milhdes em 2010, uma redugao de 0,9% e 2.753 mil cabecas de

suinos, contra 2.624 mil em 2010, aumento de 4,9%.

No mesmo periodo, o abate de aves no Brasil cresceu 9,4% e o de suinos, 6,9%. A
Marfrig teve 12,5% de market share em 2011 no abate total do Brasil, comparado a
13,8% em 2010. Em relacgéo a suinos, o market share da Companhia passou de 8,8%
em 2010 para 8,9% em 2011.

Nas operacdes internacionais, foram processadas 367 milhdes de cabecas de frango
em 2011, contra 234 milhdes em 2010, um crescimento de 56,8% explicado pelo
efeito anualizado das operagdes da Kesytone Foods e de nosso crescimento orgénico.
Em 2011, iniciou-se, ainda, a producédo de frangos na China, por meio da JV com a
Chinwhiz, que ja produziu, no ano, 13,0 milhdes de cabecas.

As operagdes no Brasil e Europa produziram, conjuntamente, 6,2 milhdes de cabecas
de peru, em comparagao a 6,0 milhdes em 2010, crescimento de 2,9%.

Evolucao do Abate

Abate Abate Var.
Cabecas (mil) 2011 2010 2011x2010
Frango
Brasil 643.305 649.277 (0,9%)
Europa 179.275 189.206 (5,2%)
USA 175.946 45.477 (286,9%)
APMEA 13.032 - n.a.
Total Frangos 1.011.560 883.961 14,4%
Total Suinos 2.753 2.624 4,9%
Total Perus 6.164 5.990 2,9%

Mesmo diante do cenério desafiador enfrentado em 2011, incluindo o alto patamar
dos precos de graos e a apreciagdo cambial, os ganhos de sinergias obtidos nas
operagdes da SEARA atingiram R$ 201,1 milhdes no ano (0,5% acima do previsto).
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Grafico VII - Abertura das sinergias capturadas pelas operagdes da SEARA.

No mercado interno brasileiro, a SEARA Brasil obteve um ganho de 1,9 p.p. em market
share de Carnes Congeladas (considerando-se o periodo de Dez-Jan), conseguido
gragas aos esforgos no ano em distribuicdo e marketing, - que incluiram o patrocinio
esportivo e campanhas em nivel nacional, - bem como por meio do langamento de 77
novos produtos elaborados e processados.

Além disso, com o intuito de aumentar capacidade de produgcédo de alimentos
elaborados e processados e de fortalecer a posicdo da SEARA no Brasil, a Marfrig
firmou, em 8 de dezembro de 2011, um acordo vinculante com a Brasil Foods S.A.
(“BRF”), para estabelecer a permuta dos ativos discriminados no TCD, dentre os
quais, 8 plantas de elaborados e processados e 8 centros de distribuicdo, além das
marcas Rezende, Confianga, Wilson, Fresky, Texas Burger, Doriana, Patitas, Fiesta,
Escolha Saudavel, Delicata, Tekitos e Excelsior, por granjas de suinos localizadas no
Estado do Mato Grosso e determinados ativos localizados na Argentina, incluindo
unidades de processamento e um abatedouro de bovinos, além da marca Paty.
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Gréfico VIII - Participagao potencial da SEARA no Mercado Brasileiro, nas categorias de

Carnes Congeladas e Industrializados Carneos (Fonte: AC Nielsen).

(1) Carnes congeladas: Alméndega, cortes, hamburguer, kibe, lanches prontos,
pequenos moldados, pratos prontos, recheados, salgadinhos, steak e tortas.

(2) Industrializados Carneos: Afiambrado, apresuntado, carnes saudaveis, copa,
linguica, mortadela, parma, presunto, salame, salsicha e salsich&o.

As marcas oriundas da transagéo possuem potencial de incremento de market share

para a Marfrig, de acordo com as Ultimas leituras de Nielsen e quando em plena

atividade, de aproximadamente 9,6 p.p. em produtos industrializados e de 7,6 p.p. em

Carnes congeladas. A integracdo dos ativos, no entanto, deve seguir um cronograma

gradual, bem como o atingimento de plena capacidade dos mesmos.

Em termos de capacidade produtiva, a entrada dos novos ativos deve proporcionar
a Marfrig, quando em plena atividade, um aumento estimado de mais de 20% em
producao (abate) de frangos e suinos, além de mais do que dobrar sua capacidade
instalada em produtos elaborados e processados, conforme abaixo.

Capacidade Instalada
de Processados

Capacidade de
Abate de Suinos
(mil suinos/més)
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Abate de Frangos
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Gréfico IX - Aumento potencial de capacidade instalada apds a troca de ativos.
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As exportacbes da Seara (Brasil) apresentaram um bom desempenho, especialmente
a partir do terceiro trimestre de 2011, com a depreciagao do real frente ao ddlar
americano. De acordo com dados da SECEX, a Marfrig teve 22,2% de market share
nas exportagdes de frango em 2011, contra 20,5% em 2010. Em relagédo a carne
suina, o market share foi de 15,0%, contra 12,9% em 2010.

Seara: Exportacdo de Suinos Seara: Exportacao de Aves

1.814
217 1.380 22,2%
173 15,0% 20,5%
12,9%
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Gréfico X - Participacdo das exportacdes da Seara sobre as exportagdes brasileiras de
aves e suinos.

Em relacdo as regides para as quais a Seara realizou suas exportagdes, Europa, Asia
e Oriente Médio foram, respectivamente, os principais mercados, conforme se segue.
A SEARA aumentou suas exportagbes para a Asia em 2011, comparativamente a
2010. Espera-se, com a abertura do mercado de suinos e embarques para a China a
partir de novembro de 2011, e possivel abertura deste mercado para carne de frango,
um aumento consideravel das exportagoes para a Asia.
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Gréfico Xl - Abertura de exportagées da SEARA por mercado, para 2011 e 2010

Ainda no sentido de otimizar suas operacbes, a Marfrig estruturou, em 2011, a
Keystone Foods América Latina, dedicada a produgéo, comercializagdo e distribuicao
de produtos para o canal de “food service”. A unificacdo das operagdes deve trazer a
Companhia ganhos operacionais, com um portfolio inovador e multiproteico, em um
segmento que, de acordo com a ABIA, cresce a dois digitos anuais.

Em relagdo as Operagdes Internacionais, a Keystone Foods estabeleceu, em 2011,

duas Joint Ventures na China, com empresas locais:

¢ COFCO Keystone Foods Supply Chain (China) Investment Company (45% Keystone -
55% COFCO), que prevé a construcdo de 6 centros de distribuicdo em cidades
estratégicas da China a partir de 2012; e

¢ Keystone-Chinwhiz Poultry Vertical Integration (60% Keystone - 40% Chinwhiz), que
visa a constituicdo de uma cadeia verticalmente integrada de aves, com capacidade
producéo de cerca de 200 mil aves/dia, ja atingida no inicio de 2012.

Em linha com sua estratégia de foco em seu core business, a Companhia aceitou, ainda

em 2011, uma proposta para venda do negécio de servigos de logistica especializada

da Keystone Foods nos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-

Brower Company, pelo valor total de USD400 milhdes, a serem recebidos quando da

conclusdo da transacdo. A Marfrig acredita, com este movimento, que, focando seus

recursos no negocio de proteinas, possa adicionar mais valor para seus clientes no

mercado de servico de alimentagao rapida.

A operagao local na Europa apresentou bom desempenho em 2011, principalmente
devido ao aumento no consumo de frango no Reino Unido. A Moy Park continua
exercendo sua posicao de lideranca no mercado do Reino Unido, com forte presenca
nas principais redes varejistas e no segmento de “Food Service”. Em margo de 2011, a
divisdo conquistou o titulo de maior empresa da Irlanda do Norte pelo anuario “As 100
Maiores Empresas da Irlanda do Norte”, publicagdo anual do jornal irlandés Belfast
Telegraph. Adicionalmente, a divisdo empreendeu campanhas de marketing para
fortalecer a marca Moy Park no Reino Unido e na Europa, além de ter firmado contrato
com o renomado chef britanico Jamie Oliver para produgao e comercializagéo de uma
linha premium de alimentos a base de frango organico com sua marca.

A estratégia geral no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados baseia-

se nos seguintes pontos:

¢ Aumento da participacdo de produtos elaborados e processados, de maior
valor agregado;

* Crescimento da marca SEARA no Brasil e mercados internacionais;

¢ Ganho de sinergias com a integracdo das diversas operagdes globais da
SEARA FOODS;

» Utilizagao de produtos advindos da América do Sul, oferecendo um portfélio cada vez
mais amplo e completo de produtos de qualidade e custo competitivo;

¢ Foco nos mercados brasileiro e chinés, que devem trazer grandes crescimentos em
termos de consumo de proteinas para os préximos anos.

MARFRIG BEEF - BOVINOS, OVINOS E COURO

Em 2011, unificamos a estrutura organizacional das unidades de Bovinos no Brasil,
Argentina e Uruguai sob a divisao MARFRIG BEEF, visando ganhos de eficiéncia e
reducdo de custos comerciais, industriais, logisticos e administrativos.

O segmento de Bovinos, tanto no Brasil como nas operagdes internacionais,
continuou a sofrer os efeitos da lenta recuperagéo dos rebanhos, que tem ocasionado
uma menor disponibilidade de gado para abate, com altos custos de matéria-prima.
O cambio também se apresentou menos favordvel as exportagdes entre janeiro e
setembro de 2011.

Neste cenario, com intuito de adequar sua produgéo as variagbes de demanda dos
mercados internos e externos, e buscando sempre a melhor rentabilidade de suas
operagdes, a Companhia implementou diversos ajustes operacionais, por meio dos
quais atingiu um nivel de utilizacdo de capacidade consolidada de 66%, contra
aproximadamente 65% na comparac¢ao anual. Ao final do ano, 9 plantas encontravam-
se temporariamente desativadas, das quais 7 no Brasil, 1 na Argentina e 1 no Uruguai.
A produgéo foi transferida para outras unidades industriais, otimizando-se, assim, o
parque fabril na América do Sul diluindo custos e melhorando a performance dessa
estrutura.

No ano de 2011, foram abatidas 2,6 milhdes de cabecas de gado no Brasil, uma
reducéo de 2,7% em relacdo a 2010. No mesmo periodo, o abate no Brasil reduziu-
se em 1,8%. A Marfrig teve 12,0% de market share em 2011 no abate total do Brasil,
comparado a 12,1% em 2010 (somente gado inspecionado pelo MAPA).

Na Argentina e no Uruguai, o abate reduziu-se em 3,6% e 10,9%, respectivamente,
devido as condi¢cdes de mercado nestes paises e ao aumento nos pregos de gado
gordo.

Evolucao do Abate (*)

Abate Abate Var.

Cabecas (mil) 2011 2010 2011/2010
Bovinos

Brasil 2.582 2.653 (2,7%)

Argentina 549 570 (3,6%)

Uruguai 448 503 (10,9%)
Total Bovinos 3.579 3.726 (3,9%)
Ovinos

Brasil 54 98 (45,0%)

Argentina 161 163 (1,3%)

Uruguai 119 64 84,0%
Total Ovinos 334 326 2,4%

(*) O volume total produzido de bovinos ndo advém apenas das cabecas abatidas.
Durante o ano, no intuito de otimizar custos, a Companhia pode optar por comprar
carcacas para desossa. A Marfrig ndo informa a quantidade de carcacgas adquiridas,
por se tratar de informacéo estratégica.

O market share médio das exportagcdes de carne bovina (em USD) no ano foi de

19,0% em 2011, comparado a 18,1% no ano anterior, tendo atingido o pico de 25,8%

em abril de 2011. Devido a demanda aquecida no mercado interno brasileiro, parte do
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volume exportado durante o ano foi redirecionado ao mercado interno entre o terceiro
e quarto trimestres de 2011.

Exportacao de Bovinos

1.003
862 19,0%
18,1%
2010 . 2011
[l Vendas (US$ milhdes) Market Share (%)

Gréfico Xl - Participagao das exportagbes da Marfrig sobre as exportacdes brasileiras
de carne bovina.

Fonte: Secex

A estratégia de aumento da utilizagdo de capacidade no Brasil devera prosseguir,
aproveitando-se o ciclo da pecuaria, que se apresenta com boas perspectivas para
os préximos anos, além do mercado interno aquecido e crescimento gradual das
exportagdes, com a melhoria da paridade cambial. Destacam-se, ainda, os produtos
bovinos de maior valor agregado, com as marcas Bassi e SEARA - tais qual a Linha
Seara Angus e Seara Cordeiro, desenvolvidas e reconhecidas por seu elevado
padrdo de maciez, sabor e suculéncia - e foco nos canais de vendas e mercados
mais rentaveis.

A operagdo na Argentina enfrentou um cenario desafiador em 2011, com alta de
mais de 30% do custo do gado (em moeda local, de acordo com a ONCCA), controle
de precos de cortes in natura no mercado interno e restricdes as exportacoes. A
estratégia adotada pela Marfrig, porém, de foco em nichos de mercado e aumento
da produgédo de processados, além da introdugdo da marca SEARA, permitiu a
Companhia compensar essas dificuldades e finalizar o ano com uma utilizagdo média
de capacidade de aproximadamente 62,0%.

Para 2012, com a diminuicdo do tamanho de suas operagdes na Argentina (devido a
troca de ativos anunciada em dezembro de 2011), a Marfrig continuara sua produgéo
a nichos de mercado e exportagdo, buscando, ainda, sinergias com outras operagdes
do grupo e complementacao de seu portfélio por meio de agdes como o langamento
de produtos SEARA (de aves, suinos, elaborados e processados), que visardo a
atender a crescente demanda por estas proteinas naquele pais. No que se refere ao
mercado externo, a operagao continuara focada na exportagédo de cortes nobres com
alto valor agregado além de buscar usufruir a totalidade da cota Hilton (a Marfrig é a
maior detentora de cota Hilton da América do Sul).

A Marfrig € a maior empresa privada do Uruguai e continuard a se aproveitar de
sua posicao de lideranca e do status sanitario do pais para alavancar suas vendas
externas. O Uruguai encontra-se hoje autorizado a exportar carne bovina para paises
que ainda mantem restricdes ao produto oriundo de nossas outras bases de produgao
(Brasil e Argentina).

A tendéncia de melhora gradual na oferta de gado para abate observada no final de

2011 deve prosseguir em 2012, refletindo em melhora de precos e retorno gradual de

margens a patamares mais elevados. Além disso, a Companhia tem como objetivos

para este segmento:

* Aumento da utilizagao de capacidade das plantas, com melhoria de margens - mesmo
que, em alguma escala, em detrimento dos volumes produzidos;

¢ Foco em produtos com marca e em mercados mais rentaveis; e

¢ Atendimento a canais especializados, como o mercado de Food Service.

8. INVESTIMENTOS

A maior concentragcdo de investimentos programados para 2011 ocorreu no
12 semestre do ano, devido principalmente aos projetos iniciados em 2010. Os
investimentos em ativos fixos em 2012 devem seguir a mesma rota de redugao do
2° semestre de 2011.

Segue-se a abertura dos investimentos realizados pelo grupo Marfrig em 2011.

Var. %

Investimentos (R$ milhoes) 2011 2010 2011 x 2010
Aplicacoes em Ativo Imobilizado 912,8 2.654,0 (65,6%)
Ativo Fixo 632,5 2.420,7 (73,9%)
Matrizes 280,3 233,3 20,1%
Aplicacoes em Intangivel 33,9 1.284,1 (97,2%)
Investimento Total 946,6 3.938,1 (75,9%)

9. ESTRUTURA DE CAPITAL, LIQUIDEZ E RATING

Endividamento Consolidado

O endividamento bruto consolidado da Companhia aumentou em R$ 2.034,3
milhdes, enquanto ao caixa e as aplicagdes financeiras reduziram-se em R$ 399,4
milhdes, evidenciando o investimento de R$ 948,5 milhdes realizados no periodo, o
investimento em capital de giro empregado no aumento de utilizacao de capacidade
das plantas de producéo de carne bovina e no crescimento das vendas da Seara.

O indice de alavancagem (considerando uma divida liquida de R$ 7.785,1 milhdes)
ficou em 4,39 vezes. A composicdo por moeda do endividamento bruto foi de 23,5%
em Reais e 76,5% estdo em outras moedas, em linha com os 74,3% das receitas do
Grupo geradas em outras moedas que nao o Real em 2010.

No encerramento de 2011, 20,8% da divida estava no curto prazo, contra 30,9% em
2010. Em 2012 a Companhia mantera sua estratégia de gestdo de sua estrutura de
capital, com foco em operagdes de longo prazo. O caixa e as aplicacdes financeiras
em 31 de dezembro de 2011 eram de R$ 3.477,0 milhdes, 10,3% inferior ao montante
de R$ 3.876,4 milhdes registrado no ano anterior, porém suficiente para cobrir em
1,48 vezes o endividamento circulante de R$ 2.342,1 milhdes (em comparagdo a um
indice de cobertura de 1,4 vezes em 2010).

Detalhe do 31/12/2011 31/12/2010
Endividamento Circu- Nao-Cir- Circu- Nao-Cir-
(R$ milhoes) lante culante Total lante  culante Total
Moeda Local 841,2 1.809,6 2.650,8 1.254,3 1.036,7 2.291,0
Moeda

Estrangeira 1.500,9 7.110,4 86113 15983 5.338,6 6.936,8
Endividamento

Consolidado 2.342,1 8.920,0 11.262,1 2.852,6 6.375,2 9.227,8
Disponibilidades 3.477,0 - 3.477,0 3.876,4 - 3.876,4
Endividamento

Liquido - - (7.7851) - - (5.351,4)

Dentre as operagbes que financiaram o investimento realizado pela empresa em
2011 e a readequacado do perfil de endividamento, destacaram-se a 32 emissao
de debéntures ndo-conversiveis em margo de 2011, no valor de R$ 600 milhdes e
vencimentos em 2013, 2014 e 2015, além da emissao de bonds no valor de USD 750
milhdes, com vencimento em 2018 e cupom de 8,375% ao ano.

Classificacao de risco - Escala Global

Em outubro de 2011, as agéncias de risco Moody’s e Standard & Poor’s reafirmaram
seus ratings, respectivamente, em ‘B1’ e ‘B+’, revisando para negativa a perspectiva
de longo prazo, em um ano caracterizado por um macrocenario desafiador, com
alta de precos de commodities e demanda internacional impactada pela crise
econdémica mundial.

Em dezembro de 2011, a agéncia de risco Fitch reafirmou seu rating ‘B+’, com
perspectiva estavel, tanto em moeda estrangeira como em moeda local. A
manutencdo do rating confirma a confianca na capacidade da Marfrig de realizar
captura de sinergias e reducao da necessidade de capital de giro, além de otimizagédo
da estrutura de capital.

10. MERCADO DE CAPITAIS

Capital Social

O capital social subscrito e integralizado da Marfrig era de R$ 4.061,5 milhdes em
31 de dezembro de 2011, representado por uma Unica classe de 346.983.954 acdes
ordinarias.

Estrutura Acionaria

A partir de outubro de 2011, os controladores da Marfrig Alimentos S.A., motivados
pela confianga nos sélidos fundamentos da Companhia e em seu significativo potencial
de criagdo de valor, passaram a adquirir, por meio da BM&FBovespa, agdes da prépria
Companhia, com consequente aumento de participagao no Capital Social da empresa.

Abaixo, segue a estrutura acionaria da Marfrig em 31 de dezembro de 2011,
considerando os acionistas com mais de 5% das acoes:

Acionistas Acbes Partic. %
MMS Participagdes/Controladores 164.623.644 47,44%
Acdes em Tesouraria 1.332.598 0,38%
Administradores 187.106 0,05%
BNDESPAR 48.200.827 13,89%
OSI Group 20.117.637 5,80%
Templeton Asset Management 17.407.331 5,02%
Outros 95.114.811 27,41%
Total 346.983.954 100,00%

Posicdo consolidada de 31 de dezembro de 2011.

32 Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acoes

A Marfrig Alimentos concluiu, em 4 de margo de 2011, a subscricdo e integralizacao
da 32 Emissdo de Debéntures Nao Conversiveis em Ag¢des da Companhia, objeto de
oferta de distribuicdo publica com esforgos restritos de colocagédo. Foram subscritas
598.200 debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00.

Como mais de dois tergos das receitas da Companhia tem origem em outras moedas
gue nao o Real e no intuito de manter equacionado o perfil de endividamento, optou-
se pela realizacdo de uma operacéo de swap, de forma que, tanto a Primeira Série das
Debéntures, remunerada a 127,60% do DI, quanto a Segunda Série das Debéntures,
atualizada pelo IPCA acrescido de juros de 9,5% ao ano, passassem a ser atreladas
a variacdo cambial do ddlar norte-americano, acrescido da taxa fixa de 6,98% ao ano.

Emissao de Bonds (Senior Notes)

A Marfrig concluiu, em 9 de maio de 2011 uma oferta no exterior de bonds, com
prazo de vencimento de 7 anos, no valor total de US$ 750 milhdes, por meio de sua
subsidiaria Marfrig Holdings (Europe) B.V. Os bonds, com vencimento em 9 de maio
de 2018, foram emitidos com cupom de 8,375% ao ano e receberam classificacéao de
risco em moeda estrangeira B1 pela Moody’s e B+ pela Standard & Poors e Fitch. A
operacgédo é garantida pela Marfrig Alimentos S.A. e suas subsidiarias Seara Alimentos
S.A., Unifred - Unido Frederiquense Participacdes Ltda. e Marfrig Overseas Limited.
A transacao foi realizada com uma extensa base de investidores de alta qualidade,
localizados nos Estados Unidos (41%), Europa (39%), Asia (10%) e América Latina
(10%).

Desempenho Acionario em 2011

As acdes da Marfrig sdo negociadas sob o codigo MRFG3 no segmento Novo Mercado

da BM&FBovespa e participam das seguintes carteiras tedricas:

 Ibovespa - indice Bovespa;

e IBrX - indice Brasil;

* IBrX-50 - indice Brasil 50;

» IGC - indice de AgBes com Governanga Corporativa Diferenciada;

e ITAG - indice de A¢des com Tag Along;

« INDX - indice do Setor Industrial;

e SMLL - indice BM&F Bovespa Small Cap;

¢ ICON - indice de Consumo; e

e |CO2 - indice Carbono Eficiente, criado pela BM&FBOVESPA e pelo BNDES para
estimular a gestdo de mudangas climaticas das companhias de capital aberto.

O volume financeiro médio diario das acées em 2011 foi de R$ 32,1 milhdes, contra

R$ 27,0 milhdes em 2010. O numero médio de negociagdes foi de 3.641 trades/dia,

contra 2.584 trades/dia em 2010. As acdes da Marfrig encerraram o ano cotadas a

R$ 8,54, uma desvalorizagao de 44,7% em relagdo a 2010, primordialmente devida

a saida do Fundo GWI de nossa base acionaria, conforme explicado a seguir. No

mesmo periodo, o indice Bovespa teve desvalorizagao de 18,9%.

MRFG3 - Liquidez
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Gréfico Xl - Evolugéo de liquidez da Companhia de 2010 a 2011, de acordo com dados
da BM&F Bovespa.

Em agosto de 2011, a Companhia comunicou a redugao de participacdo acionaria
relevante dos fundos geridos pela GWI Asset Management S.A., que levou,
juntamente a incertezas sobre o cendrio econd6mico mundial levou a oscilagdo no
valor de mercado da Companhia. No quarto trimestre de 2011, o valor de mercado da
Companhia era de R$ 8,54, comparaveis a um valor patrimonial de R$ 14,01.

MRFG3: Valor de Marcado (RS 8,54)
x Valor Patrimonial (R$ 14,01)
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™ Ajustado pelo numero maximo de agdes correspondentes as debéntures
mandatoriamente conversiveis em agdes apds conversdo (em 2015), totalizando
449.024.770 agdes.

Grafico XIV - Evolugao comparativa do valor de mercado e do valor patrimonial da agéo
da Marfrig desde 2010.

11. GOVERNANCA CORPORATIVA

Visao Geral

A Marfrig estd comprometida com as melhores praticas de Governanga Corporativa
e adota os mais altos padrées de transparéncia, em respeito aos seus diversos
publicos de interesse: acionistas, investidores, clientes, consumidores, fornecedores,
colaboradores e sociedade. Por ser uma Companhia de capital aberto, a Marfrig
segue as regras da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e da BM&FBovespa. Além
disso, busca seguir as recomendacdes do Cédigo Brasileiro das Melhores Praticas de
Governanca Corporativa do IBGC - Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, -
pois acredita que o aprimoramento continuo de suas praticas de Governanga contribui
para o aumento do valor da Companhia e para a melhora de seu desempenho. Como
reconhecimento as suas praticas, a Marfrig foi escolhida, em setembro de 2011, como
uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia 2011, conferido anualmente pela
Anefac, Fipecafi e Serasa Experian. A premiacdo marcou também, pela primeira vez
na histéria do prémio, a entrada de uma representante da industria de alimentos no rol
das 15 empresas de capital aberto mais transparentes do mercado.

Conselho de Administracao

O Conselho de Administracdo da Companhia é formado atualmente por 8 Conselheiros,
sendo 3 independentes. A composi¢do detalhada do Conselho de Administragdo
encontra-se no item 18.

Conselho Fiscal permanente

O Conselho Fiscal tem como objetivo fiscalizar os atos da administracao e opinar
sobre questdes determinadas. A instalagdo do Conselho Fiscal na Marfrig foi aprovada
em Assembleia Geral Ordinaria.

Conforme Ata do Conselho Fiscal divulgada na data de 21 de dezembro de 2011, o
Sr. Estefan George Haddad, membro efetivo do Conselho Fiscal da Companhia, eleito
em 30 de abril de 2011, renunciou ao seu cargo em favor de seu suplente, o Sr. Peter
Vaz da Fonseca, evitando, desta forma, quaisquer conflitos de interesse, em funcédo de
ter assumido um cargo de diretoria na empresa de auditoria BDO RCS. Desta forma,
em 31 de dezembro de 2011, o Conselho Fiscal era composto por 3 membros efetivos
e 2 membros suplentes, sendo que 1 efetivo foi indicado por acionista minoritario com
mais de 5% de participacao no capital social da Companhia. A composic¢édo detalhada
do Conselho Fiscal da Marfrig segue abaixo.

Conselho Fiscal

Peter Vaz da Fonseca

Marcilio José da Silva

Marcelo Silva

Roberto Lamb

Carlos Roberto de Albuquerque Sa

Cargo

Conselheiro Efetivo
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente

continua...
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Comités de Apoio

A empresa dispde de 3 comités instalados para apoio ao Conselho de Administragéo.

Séao realizadas reunides mensais para implementacéo de a¢oes visando a adocdo das

melhores praticas de Governanga Corporativa. Foram nomeados para a coordenagao

dos comités os seguintes Conselheiros Independentes:

¢ Comité de Auditoria: Sr. Marcelo Maia de Azevedo Correa;

¢ Comité Financeiro: Sr. Carlos Geraldo Langoni; e

e Comité de Remuneracdo, Recursos Humanos e Governanca Corporativa:
Sr. Antonio Maciel Neto.

Cadigo de Etica

O Cédigo de Etica da Marfrig estabelece os valores, principios e atitudes a serem
adotados pelos colaboradores. Inspirado em valores morais acima do simples
cumprimento de leis, o Cédigo orienta sobre os caminhos, atitudes e compromissos
que iréo assegurar a reputacédo e integridade da Companhia na condugéo de seus
negécios e processos ao longo de toda a cadeia, desde o relacionamento com
fornecedores e a aquisicdo de matérias-primas para o processo produtivo, ao cuidado
com o meio-ambiente, atencdo as comunidades onde atua, até a relagdo comercial
e institucional do Grupo Marfrig com seus clientes, consumidores, e acionistas.
Qualquer colaborador, fornecedor, cliente ou outro interessado pode realizar
consultas, apresentar sugestdes ou denuncias sobre violagdes ao referido cédigo,
que se encontra disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri).

Plano de Opcao de Compra de Acées

A Companhia mantém um programa de remuneracédo variavel de longo prazo em
opgdes de agdes restritas para seus executivos e conselheiros. O Plano tem por
objetivo permitir que conselheiros, administradores, funciondrios e prestadores
de servicos da Companhia ou de outras sociedades sob o seu controle, sujeitos a
determinadas condi¢bes, adquiram a¢des da Companhia, com vistas a: (a) estimular
a expansao, o éxito e a consecucdo de seus objetivos sociais; (b) alinhar os interesses
dos acionistas da Companhia aos de administradores, funcionarios e prestadores de
servigos ou outras sociedades sob o seu controle; e (c) possibilitar & Companhia ou
outras sociedades sob o seu controle atrair e manter a ela vinculados conselheiros,
administradores, funcionarios e prestadores de servicos. Em dezembro de 2011, 147
colaboradores tinham sido contemplados pelo Plano de Opcédo de Compra de Agdes,
que esta disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da
CVM (www.cvm.gov.br).

Politica de Negociacdao

A Politica de Negociagcdo de Valores Mobiliarios de emissao da Marfrig Alimentos
S.A. tem como objetivo estabelecer regras e procedimentos a serem adotados pela
Companhia e pessoas a ela vinculadas, para negociagcao de valores mobilidrios por ela
emitidos, assegurando a todos os publicos interessados na Companhia uma conduta
ética daqueles que possuem informacdes relevantes. A Politica também tem o objetivo
de coibir e punir o uso indevido de informagdes privilegiadas por parte daqueles que
as detém. A Politica de Negociagao de Valores Mobiliarios esta disponivel no website
da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da CVM (www.cvm.gov.br).

Gestao de Risco

Em suas atividades, a Companhia esta sujeita a riscos de mercado relacionados
a variagbes cambiais, flutuacdo das taxas de juros e a oscilagbes de precos de
commodities. Com o objetivo de minimizar esses riscos, a Companhia dispde de
politicas e procedimentos para administrar tais exposicdes e pode utilizar instrumentos
de protecéo, desde que previamente aprovados por seu Comité Financeiro. Além disso,
as estratégias do Grupo de diversificagcdo geogréfica, de proteinas e de mercados
estéo atreladas a visdo de gestdo de riscos. A distribuicdo geografica do Grupo, bem
como diversidade de seu portfélio, permitem que a Corporagao possa prosseguir com
suas atividades sem que seja severamente afetada em caso de imposi¢édo de barreira
sanitaria ou econdémica, ou ainda em caso de grandes flutuagdes de preco ou custo
dos produtos e de seus insumos.

12. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

O Grupo Marfrig trabalha para se tornar referéncia em sustentabilidade no seu
segmento de mercado. Para tanto, segue uma estratégia de aperfeicoamento
continuo e de inovagéao tecnoldgica, aliada a transparéncia de suas agdes e praticas
de governanga corporativa.

A busca pela sustentabilidade dos negécios é um dos pilares da estratégia do Grupo
Marfrig e se reflete na expanséo de suas atividades, sempre alicergadas no conceito
de triple bottom line, que se traduz pelos pilares social, ambiental e econémico, -
ou, genericamente, pessoas, planeta, e resultados. A Marfrig tem como compromisso
manter este equilibrio, respeitando os aspectos culturais, praticas de negdcios e
especificidades locais de cada uma de suas unidades.

Neste sentido, em 2011, a Marfrig mapeou globalmente, pela primeira vez, as
emissdbes de GEE em toda a base produtiva, gerando o 1° relatério global de
emissdes, documento que servira de base para o avan¢o de uma série de programas
na area ambiental, rumo a economia de baixo carbono. Além disso, a Companhia
elaborou, também pela primeira vez, relatério anual de Sustentabilidade com base nos
parametros GRI (Global Reporting Initiative).

O Grupo Marfrig tem o Desenvolvimento Sustentavel como maneira ética de condugéao
de seus negdcios e criagédo de valor a longo prazo, envolvendo seus diversos publicos
relacionados, dentre os quais, clientes, consumidores, fornecedores, parceiros,
integrados, colaboradores, acionistas e investidores, institui¢coes financeira, sociedade
civil e governo, entre outros.

A adesao aos principais compromissos publicos relacionados a sustentabilidade

empresarial no setor reflete a visdo proativa adotada pelo Grupo, que ndo apenas
reage as demandas legais, mas antecipa solucdes.

A Estratégia Corporativa de Sustentabilidade, que permeia todas as divisdes do
grupo, é composta por seis dimensdes, sustentadas por 23 pilares, conforme abaixo.
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As principais agbes de Sustentabilidade do Grupo Marfrig estéo disponiveis no site de
Sustentabilidade da Companhia, www.marfrig.com.br/sustentabilidade.

13. GESTAO DE PESSOAS

Em 2012, a Marfrig anunciou sua nova estrutura organizacional, que, desenvolvida em
conjunto com a consultoria Bain & Company, reduz a complexidade de sua estrutura,
buscando melhor foco e apoio estratégico na gestdo dos negdcios, bem como a
valorizagéo dos ativos humanos da Companhia.

Em 2011, o Grupo Marfrig trabalhou na unificagcédo das praticas e politicas de RH,
focando na consolidacdo dos segmentos do Grupo. Nas diversas divisdes, foram feitos
investimentos em treinamento e capacitacdo de profissionais, estimulos a gestao
participativa e incentivos a formacao de lideres.

Foram aprimoradas as diretrizes do sistema de saude e seguranca no trabalho,
visando a diminuigdo da exposicédo dos empregados a riscos de acidentes e doengas
ocupacionais. No Brasil, foram realizadas campanhas internas de combate contra a
dengue, contra o cancer de mama e contra a osteoporose, além de campanhas de
arrecadacéo de agasalhos, material escolar e de donativos as vitimas de desastres
ambientais.

O Cédigo de Etica do Grupo Marfrig permeia todas as unidades industriais, comerciais
e administrativas, em todos os paises onde a Empresa esta presente, o que propicia
a Corporacéo a formagdo de uma cultura unica e global, regida pelos mesmos valores
morais e socioambientais.

As praticas de gestdo voltadas para o publico interno e externo colocam a Marfrig
como uma empresa de vanguarda no trato das multiplas relagdes, em ambos os
ambientes nacional e internacional. A empresa atende todas as determinagbes da
OIT (Organizagao Internacional do Trabalho), bem como as Legislagdes dos paises
onde atua, desenvolvendo campanhas de orientacdo em relagdo a seguranca e
treinamentos quanto ao uso correto de EPIs (equipamento de protegao individual),
além de registrar todos os acidentes de trabalho e doengas profissionais.

Colaboradores

O Grupo Marfrig encerrou o ano de 2011 com 84.535 colaboradores espalhados
pelo mundo, apresentando uma redugao de 6,7% em relacdo a 2010. Essa redugao
é explicada principalmente pelos ajustes realizados no Brasil, tanto em termos de
desativagao temporéria de plantas como em redugao de turnos de trabalho, com
intuito de otimizar a capacidade produtiva e as margens da Companhia. O quadro
abaixo mostra o numero de funcionarios, por Divisdo:

Divisao dez/11 dez/10
Marfrig Holding 144 104
Bovinos - Brasil 16.967 20.390
Bovinos - Operagdes Internacionais 9.539 9.965
Aves, Suinos & Processados - Brasil 35.284 36.435
Aves, Suinos & Processados -

Operacdes Internacionais @ 22.601 23.731
Total 84.535 90.625

O Inclui os colaboradores da Marfood (USA) e do Chile.

@ Inclui os colaboradores da MoyPark e da Keystone.

Do total de colaboradores, 59% sao homens e 41% sado mulheres, em linha com o
perfil de 2010. Por ser uma empresa jovem, 66% dos empregados possuem até 5
anos de empresa, 19% possuem entre 5 e 10 anos e 15% estdo na empresa ha mais
de 10 anos.

Em relacéo a faixa etdria, 57% dos colaboradores tém até 35 anos, sendo que 36%
estdo na faixa etaria entre 25 e 35 anos. 43% dos colaboradores tém mais de 35 anos.

O turnover médio mensal da Companhia é de 3,64%, uma reducdo de 15 p.b.s./més
em relacao a 2010.

O faturamento liquido por funcionario teve um aumento de 21,4% em relagdo a 2010.

Indicadores 2011 2010 Var. %
Numero de funcionarios 84.535 90.625 (6,7%)
Média do n® de funcionarios no ano 88.263 77.683 13,6%
Faturamento Liquido por funcionario/

ano - R$ mil 248,1 204,4 21,4%

O Posicédo de 31 de dezembro de 2011

14. PROJECOES EMPRESARIAIS DE RESULTADOS

Devido a situagcdo macroecondmica instavel, volatilidade cambial e de precos de
matérias-primas, tais quais grdos e gado, a Marfrig optou, para os exercicios de 2011
e 2012, por nao divulgar ao mercado projecdes (“Guidance”) de Resultados.

15. CLAUSULA COMPROMISSORIA

A Companhia, seus administradores, e membros do conselho de administragdo
obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia
que possa surgir entre eles, relacionada, ou oriunda, em especial, da aplicagao,
validade, eficécia, interpretacgao, violagéo e seus efeitos das disposi¢cdes contidas no
Contrato de participagao no Novo Mercado, no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado, no Estatuto Social, na Lei das Sociedades por A¢des, nas normas editadas
pelo Conselho Monetério Nacional, pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nos
regulamentos da BM&FBOVESPA, nas demais normas aplicaveis ao funcionamento
do mercado de capitais em geral, nas Clausulas Compromissérias e no Regulamento
de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, conduzida em conformidade
com este ultimo Regulamento.

16. RELACIONAMENTO COM AUDITORES

Ematendimento a Instrugdo CVMn° 381/2003, que trata da prestacéo de outros servigos
pelos nossos auditores independentes, KPMG AUDITORES INDEPENDENTES e
BDO no exterior, informamos que o total referente a prestagdo de outros servigcos
que néao os de auditoria independente nao representam mais de 35% dos honorarios
globais pagos ao grupo de auditores da Marfrig Alimentos S.A. e suas controladas.

17. EVENTOS SUBSEQUENTES

e Em 30 de janeiro de 2012, a Marfrig anunciou o novo CEO da Seara Alimentos, David
Alan Palfenier, 55 anos, bacharel em administracdo de empresas com énfase em
marketing pela Eastern Washington University. David atuava anteriormente como
Presidente da ConAgra Foods, Consumer Foods International, e substituiu Mayr
Bonassi no comando da Seara a partir de fevereiro de 2012. Mayr, que permaneceu
por 5 anos a frente das operagdes de Aves, Suinos e Industrializados do Grupo
Marfrig no Brasil, anunciou sua aposentadoria no final de 2012. Até 14, Mayr fara a
transicdo do cargo para seu substituto e atuara para a Companhia como Membro do
Conselho Consultivo.

e Em 31 dejaneiro de 2012, a Marfrig comunicou um acidente acontecido no curtume de
Bataguassu (MS). O curtume foi isolado para pericia técnica. Informagdes preliminares
indicaram que houve reagao quimica no descarregamento de insumos realizado por
uma empresa terceirizada. A unidade frigorifica de abate e processamento de carne
bovina de Bataguassu, préxima ao curtume, ndo foi atingida pelo acidente.

www.marfrig.com.br

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
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¢ Em 13 de fevereiro de 2012, a Companhia comunicou a concluséo do processo de
due diligence e a celebragao de contrato definitivo, irretratavel e irrevogavel para a
venda do negdcio de servicos de logistica especializada para redes de servigo rapido
de alimentagéo dos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia de sua subsidiaria
Keystone Foods LLC. para a empresa The Martin-Brower Company, L.L.C. O preco de
venda agregado dos ativos e negécios foi confirmado em USD 400 milhdes.

¢ Em27 de fevereiro de 2012, a Companhia anunciou sua nova estrutura organizacional,
aprovada pelo Conselho de Administragdo em reunido realizada na mesma data,
com constituicdo de um novo segmento de negdcio, a Seara Foods, cujo objetivo é
garantir uma maior integracao e criacao de mais sinergias operacionais no segmento
de aves, suinos e alimentos processados do Grupo - constituido por Seara, Moy Park
e Keystone Foods. Apesar da integragao, as trés unidades continuardo operando com
identidades proéprias e as alteragdes na divisao, bem como na Holding do Grupo néo
alterardo o formato de divulgacao das informagoes financeiras ja utilizado pela Marfrig
Alimentos S.A.

* Em 20 de margo de 2012, a companhia anunciou juntamente com a BRF - Brasil
Foods S.A., em complementacdo ao Fato Relevante divulgado em 08 de dezembro
de 2011, a assinatura de um Contrato de Permuta de Ativos e Outras Avencas,
estabelecendo os principais termos e condicdes para a transacao de determinados
ativos oriundos do TCD - Termo de Compromisso de Desempenho.

A transagdo visa o fortalecimento da posicdo da marca Seara mercado interno

brasileiro, dobrando sua capacidade de producédo de elaborados e processados,

aumentando seu market share e permitindo que seus produtos cheguem a um ndmero
ainda maior de consumidores, com qualidade, seguranca e agilidade.

A implementacdo da transacdo esta sujeita a aprovagdo do CADE - Conselho
Administrativo de Defesa Econémica.

18. CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Conselho de Administracao Cargo
Marcos Antonio Molina dos Santos Presidente
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos Conselheira
Rodrigo Margal Filho Conselheiro
David G. McDonald Conselheiro
Alain Emilie Henry Martinet Conselheiro

Marcelo Maia de Azevedo Correa
Carlos Geraldo Langoni
Antonio Maciel Neto

Conselheiro Independente
Conselheiro Independente
Conselheiro Independente

19. DIRETORIA

Diretoria
Marcos Antonio Molina dos Santos
Ricardo Florence dos Santos

Cargo

Diretor Presidente

Diretor Executivo de Estratégia
Corporativa e de RI

Diretor Operacional

Diretor Administrativo e Financeiro

James David Ramsay Cruden
Alexandre José Mazzuco

20. DECLARAGAO DO DIRETOR PRESIDENTE

Eu, Marcos Antonio Molina dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstracgdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢éo patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

S&o Paulo, 23 de margo de 2012
Marcos Antonio Molina dos Santos

21. DECLARAGAO DA DIRETORIA DE RELAGCOES COM INVES-
TIDORES

Eu, Ricardo Florence dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstragdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢éo patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sé&o Paulo, 23 de margo de 2012
Ricardo Florence dos Santos

22. DECLARAGAO DA DIRETORIA OPERACIONAL

Eu, James David Ramsay Cruden, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes
sobre os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides
expressas no parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, nao
havendo qualquer discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragées
Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG
ALIMENTOS S.A., e baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais
Demonstragdes, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, bem
como a posigao patrimonial financeira correspondente aos periodos apresentados.

Séo Paulo, 23 de margo de 2012
James David Ramsay Cruden

23. DECLARAGCAO DA DIRETORIA ADMINISTRATIVA E FINAN-
CEIRA

Eu, Alexandre José Mazzuco, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento, no
planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre os
resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no parecer
elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer discordancia.
2 - Revisei este relatério das Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A., e baseado nas discussoes
subsequentes, concordo que tais Demonstracdes, refletem adequadamente todos os
aspectos relevantes, bem como a posi¢ao patrimonial financeira correspondente aos
periodos apresentados.

Séo Paulo, 23 de margo de 2012

Alexandre José Mazzuco

Balancos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 (Em milhares de reais)

Nota Controladora Consolidado Nota Controladora Consolidado
ATIVO Explicativa 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 PASSIVO Explicativa 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 422.367 147582  1.076.820 738.048 Fornecedores 344.484 341.911 2.783.120  2.310.763
Aplicagdes financeiras 5 877.065 2.106.438  2.400.140 3.138.308 Pessoal, encargos e beneficios sociais 15 50.507 156.892 483.685 537.079
Valores a receber - clientes nacionais 6 193.588 237.948 1.032.510  1.109.851 Impostos, taxas e contribuicdes 16 23.398 28.609 171.246 171.627
Valores a receber - clientes internacionais 6 187.634 154.172 270.396 252.094 Empréstimos e financiamentos 17 900.473 1.459.146  2.277.035 2.852.561
Estoques de produtos e mercadorias 7 533.513 576.124  2.526.827 2.249.314 Titulos a pagar 20 237.583 152.857 434.158 313.632
Ativos biolégicos 8 25.609 118.058 711.169 693.040 Arrendamentos a pagar 18 3.970 49.826 59.911 89.018
Impostos a recuperar 9 467.002 439.610  1.025.496 868.638 Dividendos a pagar 235 412 4.865 412 4.865
Despesas do exercicio seguinte 6.143 7.178 85.689 68.008 Juros sobre o capital préprio 23.6 14.465 91.769 14.465 91.769
Titulos a receber 10 405.193 110.753 28.362 2.877 Juros sobre debéntures 19 180.299 132.000 180.299 132.000
Adiantamentos a fornecedores 17.179 57.616 33.166 64.909 Antecipacgbes de clientes 84.350 181.687 106.918 181.687
Outros valores a receber 19.954 44.806 168.538 215.152 Outras obrigagdes 14.706 5.847 161.850 263.558
Total do ativo circulante 3.155.247  4.000.285 9.359.113  9.400.239 Total do passivo circulante 1.854.647 2.605.409 6.673.099 6.948.559
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 17  4.205.854 3.846.442 8.326.043 6.375.244
Impostos, taxas e contribuicbes 16 78.921 94.048 244.048 291.686
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 22 128.737 135.321 1.415.676 1.463.436
N3o circulante Provisdes para contingéncias 21 12.055 15.250 188.725 223.686
Aplicacdes financeiras 5 100 189 897 7.690  Arrendamentos a pagar 18 4.756 24.418 242.823 230.193
Depdsitos judiciais 23.375 19.412 24.901 19.548 Debéntures a pagar 19 593.951 - 593.951 -
Titulos a receber 10 1.594.075  1.024.247 37.912 11.078 Titulos a pagar 20 651.745 107.204 30.537 380.461
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos 11 721.548 385.914  1.443.536 893.100  Outros - - 210.018 189.908
Impostos a recuperar 9 618.731 529.940 1.188.552 1.008.235 Total do passivo nao circulante 5.676.019 4.222.683 11.251.821 9.154.614
Outros valores a receber 5.341 5.245 85.294 99.818  Patriménio liquido
2.963.170 1.964.947 2.781.092  2.039.469 Capital social 23.1 4.061.478 4.061.478 4.061.478  4.061.478
Investimentos 12 4.728.944  4.796.225 13.195 10.040  (-) Gastos com emiss&o de agdes 2341 (74.960) (74.960) (74.960) (74.960)
Imobilizado 13 1.448.238 1.460.474 7.095.302 6.685.588 Reserva de capital 2.460.085 2.468.450 2.460.085 2.468.450
Ativos biologicos 8 - - 219.783 277.554 Debéntures conversiveis em agoes 23.2 2.500.000 2.500.000 2.500.000  2.500.000
Intangivel 14 968.775 059.449 4.354.956 4.186.696 Encargos na emissao de debéntures conversiveis 23.2 (20.693) (12.328) (20.693) (12.328)
7.145.957 7.216.148 11.683.236 11.159.878 Aquisicdo de agdes em controladas (19.222) (19.222) (19.222) (19.222)
Reservas de lucros 38.122 44.476 38.122 44.476
Reserva legal 23.3.1 44 476 44476 44.476 44.476
Retencéo de lucros 7.348 7.348 7.348 7.348
Acdes em tesouraria 23.3.2 (13.702) (7.348) (13.702) (7.348)
Total do ativo nao circulante 10.109.127 _ 9.181.095 14.464.328 13.199.347 Outros resultados abrangentes 234 508.844 416.988 508.844 416.988
Ajuste de avaliagéo patrimonial 23.4.1 (51.359) 109.423 (51.359) 109.423
Ajuste acumulado de conversao 23.4.2 560.203 307.565 560.203 307.565
Prejuizos acumulados (1.259.861) (563.144) (1.259.861) (563.144)
Patriménio liquido de controladores 5.733.708  6.353.288  5.733.708  6.353.288
Participagéo de nédo controladores 23.7 - - 164.813 143.125
Total do patriménio liquido 5.733.708  6.353.288  5.898.521 6.496.413
Total do ativo 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586 Total do passivo e patrimdnio liquido 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586

continua...
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Demonstracao dos Resultados para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 Demonstracao do Fluxo de Caixa para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de reais, exceto o resultado por agcdo) (Em milhares de reais)
Nota Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Explicativa 2011 2010 2011 2010 Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 24 4.453.974 3.900.258 21.884.909 15.878.469 2011 2010 2011 2010
Custo dos produtos vendidos 25 (3.386.728) (3.082.652) (18.742.292) (13.277.024)  (Prejuizo) Lucro no exercicio (746.012) 146.094 (746.012) 146.094
Itens de resultado que ndo afetam o caixa 1.413.665 33.319 2.018.453 1174172
Depreciacédo 71.469 59.896 489.178 441.606
LUCRO BRUTO 1.067.246 817.606 3.142.617 2.601.445 Amortizagao 2.146 - 252.350 185.118
Participacéo dos acionistas ndo controladores - - (671) (6.002)
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (2.155.477)  (836.436) (4.419.267) (2.872.945) Frovisao paracontingéncias e ndo realizagdo de
. créditos tributarios (3.195) 8.692 21.525 125.625
Comerciais 25 (298.457) (265.002) (1.487.362) (1.407.500) Tributos diferidos (342.219) (166.935) (644.626) (462.576)
Administrativas e gerais 25 (139.648)  (135.169)  (796.797)  (562.688) Resultado com equivaléncia patrimonial 273.398 (429.117) - -
Resultado com equivaléncia patrimonial (273.398) 429117 - - Variagdo cambial sobre financiamentos 564.102 (91.543) 1.009.835 (49.081)
Outras receitas (despesas) operacionais 84.773 5.192 173.818 244.485 Variagdo cambial demais contas de ativo e passivo (95.338) (33.372) (229.126) (55.958)
) ’ Despesas de juros sobre dividas financeiras 411.020 518.535 798.653 708.302
Resultado financeiro 26 (1.528.747)  (870.574) (2.308.926) (1.147.242) /00 oo de juros sobre arrendamento financeiro 26.344 25.769 36.309 29.864
Receitas financeiras 259.933 217.149 398.837 253.585 Despesas de juros sobre debéntures 401.864 132.000 401.864 132.000
Variagéo cambial ativa 254.399 170.274 564.983 282.714  Despesas financeiras sobre outros passivos - 9.933 - 30.905
Despesas financeiras (1.319.916)  (962.808) (1.927.054) (1.295.787) Ajuste a valor presente dos arrendamentos (15.220) - (15.220) -
Variagdo cambial passiva (723163)  (295.189) (1.345.692)  (387.754) Heversao passivo contingente - - (247.981) -
Baixa do ativo imobilizado 119.294 (539) 146.363 94.369
Mutagbes patrimoniais 876.058 (1.114.012) 229.874 (1.988.729)
RESULTADO OPERACIONAL (1.088.231) (18.830) (1.276.650)  (271.500) Contas a receber de clientes (45.439) 237.990 55.402 212.200
Estoques 135.060 (19.396) (251.320) (537.943)
. o Depésitos judiciais (3.963) (3.818) (5.262) 5.432
PREJUIZO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500) Pessoal, encargos e beneficios sociais (106.385) 66.730 (82.976) 153.855
Aplicagéo financeira 1.229.373 111.773 738.168 (727.590)
PROVISAO PARA IR E CONTRIBUIGAO SOCIAL 342.219 164.924 529.967 411,592 Fornecedores 43.009 106.647 357.459 349.600
Imposto de renda 32 251.631 121.491 406.410  296.372 ;’,'tbll‘ms CO”eEteS e diferidos E;gg-ggg; gg‘z‘-gg;; (gzg-;gg) @ -Ogg-igg)
I . itulos a receber e a pagar . . . .
Contribuiggo social 82 90.588 43.433 123.557 115220 4 jiras contas ativas e passivas 60.890 (607.509) (431.294) (403.554)
Fluxo de caixa das atividades operacionais 1.543.711 (934.599) 1.502.315 (668.463)
(PREJUIZO) LUCRO NO EXERCICIO (746.012) 146.094 (746.683) 140.092 Atividades de investimentos
Investimentos - (1.585.017) 125 (1.534.906)
Aplicagdes em ativo imobilizado e ativo biolégico (178.527) (192.808) (912.820) (1.119.059)
ATRIBUIDO A: Aplicagdes no ativo intangivel (11.472) (398.982) (33.920) (1.284.143)
Participagéo dos acionistas controladores (746.012) 146.094 (746.012) 146.094 Fluxo de caixa das atividades de investimentos (189.999) (2.176.807) (946.615) (3.938.108)
Participagéo dos acionistas n&o-controladores - - (671) (6.002) _Atividades de financiamentos
Dividendos/JSCP pagos no exercicio (61.936) (99.350) (61.936) (99.350)
(746.012)  146.094  (746.683)  140.092  pepentures 598.200 2.487.672 598.200 2.487.672
(Prejuizo) Lucro bésico por agdo - ordinaria (21533) 04216  (21533) 04216  Juros liquidados debéntures (244.831) - (244.831) -
L 5 i o i Empréstimos e financiamentos (1.287.366) 526.749 (601.061) 2.428.190
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras. Empréstimos obtidos 1.480.541 3.664.008 5.303.360 7.326.800
Demonstracéo dos Resultados Abrangentes para os Exercicios Encerrados Empréstimos liquidados (2.767.907) (3.137.259) (5.904.421) (4.898.610)
em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais) Arrendamento a pagar (76.640) (67.545) (69.303) (69.057)
Arrendamentos obtidos 1.731 1.679 85.381 25.193
Controladora Consolidado Ajuste a valor presente - 1.979 - 1.979
2011 2010 2011 2010 Arrendamentos liquidados (78.371) (71.203) (154.684) (96.229)
(PREJUIZO) LUCRO NO EXERCICIO (746.012) 146.094 (746.683) 140.092  Acdes em tesouraria (6.354) (3.357) (6.758) (3.357)
Variag&o cambial sobre os investimentos liquidos (111.487) (85.218) (111.487) (85.218)  Emiss&o de agbes e gastos com emisséo de agbes - 3.305 - 3.305
Variagao cambial sobre converséo de balango 252.638 72.685 252.638 72.685 Fluxo de caixa das atividades de financiamentos (1.078.927) 2.847.474 (385.689) 4.747.403
141.151 (12.533) 141.151 (12.533) Variacdo cambial sobre caixa e equivalentes de caixa - - 168.761 (25.503)
Total do resultado abrangente do exercicio (604.861) 133.561 (605.532) 127.559 Fluxo de caixa do exercicio 274.785 (263.932) 338.772 115.329
Caixa e equivalentes de caixa
ATRIBUIDO A: Saldo final 422.367 147.582 1.076.820 738.048
Participagdo dos acionistas controladores (604.861) 133.561 (604.861) 133561  Saldo inicial 147.582 411.514 738.048 622.719
Participagéo dos acionistas n&o controladores (671) (6.002) Variagé@o no exercicio 274.785 (263.932) 338.772 115.329
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras. As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

Demonstracao do Valor Adicionado para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
1- RECEITAS 4.447.988 4.173.034 21.978.749 17.131.498
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servigos 4.453.974 4.173.596 21.884.909 17.073.217
1.2) Outras Receitas - 539 168.250 89.565
1.3) Provisao p/ créditos de liquidagao duvidosa - Reversao/(Constituicao) (5.986) (1.101) (74.410) (31.284)
2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
(inclui os valores dos impostos - ICMS, IPI, PIS e COFINS) 2.863.304 3.255.028 16.481.848 12.548.222
2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos 1.975.195 2.509.176 11.700.002 9.325.909
2.2) Materiais, energia, servi¢os de terceiros e outros 307.053 745.852 3.925.201 2.484.816
2.3) Perda/Recuperagao de valores ativos 581.056 - 856.645 737.497
3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2) 1.584.684 918.006 5.496.901 4.583.276
4 - DEPRECIAGAO E AMORTIZAGAO 73.615 59.896 741.528 626.724
5 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4) 1.511.069 858.110 4.755.373 3.956.552
6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 240.934 877.945 955.313 616.245
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial (273.398) 429.117 - -
6.2) Receitas financeiras e variagdo cambial ativa 514.332 387.423 963.820 536.299
6.3) Outros - 61.405 (8.507) 79.946
7 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6) 1.752.003 1.736.055 5.710.686 4.572.797
8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 1.752.003 1.736.055 5.710.686 4.572.797
8.1) Pessoal 320.058 302.073 2.627.079 1.896.791
8.1.1 - Remuneragéo direta 210.366 253.388 1.987.320 1.486.851
8.1.2 - Beneficios 86.842 31.393 488.754 286.428
8.1.3-FGTS 22.850 17.292 151.005 123.512
8.2) Impostos, taxas e contribuicdes 452.156 (133.339) 662.084 504.677
8.2.1 - Federais 347.309 53.480 411.856 340.298
8.2.2 - Estaduais 104.816 (186.819) 243.121 155.583
8.2.3 - Municipais 31 - 7.107 8.796
8.3) Remuneracéao de capitais de terceiros 1.725.801 1.421.227 3.168.206 2.025.235
8.3.1 - Juros 1.709.823 1.407.126 2.939.490 1.938.466
8.3.2 - Aluguéis 15.978 14.101 228.716 86.769
8.4) Remuneracao de Capitais Préprios (746.012) 146.094 (746.683) 146.094
8.4.1 - Juros sobre o Capital Préprio - 34.532 - 34.532
8.4.2 - Dividendos - 4.865 - 4.865
8.4.3 - Lucros retidos/Prejuizo do exercicio (746.012) 106.697 (746.012) 100.695
8.4.4 - Participagao dos nao controladores nos lucros e prejuizos retidos - - (671) 6.002

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragcées financeiras.

Demonstracao das Muta¢oes do Patrimonio Liquido para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Atribuido a participacao dos acionistas controladores

Outros resultados

Reservas de lucros abrangentes Total da Total da

Gasto com Ajustes participacdo participacao Total do

Capital emissao Reserva Reserva Retencao Acbes em Ajustes de acumulados Prejuizos dos contro- nao contro- patriménio

social de acoes de capital legal de lucros tesouraria patrimonial de conversdao acumulados Total ladores ladores liquido

SALDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 4.061.478 (71.603) (1.748) 37171 10.654 (10.654) 194.641 234.880 (682.773) 3.772.046 3.772.046 13.858 3.785.904
Gastos com emissao privada de agdes - (3.357) - - - - - - - (3.357) (3.357) - (3.357)
Debéntures conversiveis em acoes - - 2.500.000 - - - - - - 2.500.000 2.500.000 - 2.500.000
Encargos na emissao de debéntures conversiveis - - (12.328) - - - - - - (12.328) (12.328) - (12.328)
Transferéncia de ag¢des intercompanhias - - (12.550) - - - - - - (12.550) (12.550) - (12.550)
Aquisicdo de novas agdes em controladas - - (4.924) - - - - - - (4.924) (4.924) - (4.924)

Resultado abrangente:

Variagdo cambial sobre os investimentos liquidos - - - - - - (85.218) - - (85.218) (85.218) 123.265 38.047
Variag@o cambial - converséo balango - - = - - - - 72.685 - 72.685 72.685 - 72.685
Baixa de acdes em tesouraria - - - - - 3.306 - - - 3.306 3.306 - 3.306
Combinacgéo de negdcios - - - - - - - - 16.931 16.931 16.931 - 16.931
Lucro do exercicio - - - - - - - - 146.094 146.094 146.094 6.002 152.096
Complemento reserva legal - - - 7.305 - - - - (7.305) - - - -
Dividendos - - - - - - - - (4.865) (4.865) (4.865) - (4.865)
Juros s/ capital préprio - - - - - - - - (34.532) (34.532) (34.532) - (34.532)
Absorcéo de prejuizos - - - - (3.306) - - - 3.306 - - - -
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 4.061.478 (74.960) 2.468.450 44.476 7.348 (7.348) 109.423 307.565 (563.144) 6.353.288 6.353.288 143.125 6.496.413
Encargos na emisséo de debéntures conversiveis - - (8.365) - - - - - - (8.365) (8.365) - (8.365)
Variacado cambial sobre os investimentos liquidos - - - - - - (111.487) - - (111.487) (111.487) 22.359 (89.128)
Variagéo cambial - conversao balango - - - - - - - 252.638 - 252.638 252.638 - 252.638
Realizacdo de custo atribuido (Deemed cost) - - - - - - (49.295) - 49.295 - - - -
Baixa (aquisi¢ao) de a¢cdes em tesouraria - - - - - (6.354) - - - (6.354) (6.354) - (6.354)
(Prejuizo) do exercicio - - - - - - - - (746.012) (746.012) (746.012) (671) (746.683)
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 4.061.478 (74.960) 2.460.085 44.476 7.348 (13.702) (51.359) 560.203 (1.259.861) 5.733.708 5.733.708 164.813 5.898.521

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

www.marfrig.com.br continua...
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras Individuais (Controladora) e Consolidadas em 31 de Dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Marfrig Alimentos S.A., companhia de capital aberto tem como objetivo: (i) produgdo de produtos alimenticios, e a exploragao de

atividades frigorificas, como abate de bovinos, suinos, ovinos e aves e (ii) industrializacdo, distribuicao, importacdo, exportacao e

comercializagao de produtos e subprodutos de origem animal, comestiveis ou ndo, em estabelecimentos préprios ou de terceiros.

A Marfrig Alimentos S.A. foi fundada em 6 de junho de 2000 tornando-se uma Sociedade Andnima em 26 de marco de 2007. A

Companhia obteve seu Registro (n® 20.788) na Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) em 18 de junho de 2007 e realizou sua

Oferta Publica Inicial (/PO) em 29 de junho de 2007, tendo suas agdes listadas no Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sdo Paulo

(BM&FBOVESPA) sob o cédigo MRFG3. Em 28 de abril de 2009 a razéo social da Companhia foi alterada para Marfrig Alimentos

S.A. Seu capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 era constituido de 346.983.954 ac¢des ordinarias onde

164.623.644 acdes ou 47,44% estao sobre o controle da MMS Participagdes S.A. e 182.360.310 agdes ou 52,55% estao em circulagdo

como “freefloat’ no mercado de capitais. A MMS Participagdes S.A. é controlada por Marcos Antonio Molina dos Santos e Marcia

Aparecida Pascoal Margal dos Santos, cada qual com 50% de participagao.

Como participante do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, a Companhia estd vinculada a Camara de Arbitragem do Mercado, conforme

Clausula Compromisséria constante do seu Estatuto Social.

As acdes da Companhia também fazem parte dos principais indicadores de desempenho do mercado de capitais brasileiro, como

o Ibovespa (o mais importante indicador do desempenho médio das cotagdes do mercado de agdes brasileiro), o IBrX-50 (carteira

tedrica composta por 50 acdes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA em termos de liquidez) e o ICO2 (carteira

tedrica composta por companhias que adotaram praticas transparentes com relagdo a suas emissdes de gases efeito estufa). As
agbes da Marfrig também integram os seguintes indices da bolsa brasileira: indice Brasil - IBrX; indice Valor Bovespa - IVBX-2; indice

Small Cap - SMLL, indice MidLarge Cap - MLCX; indice do Setor Industrial - INDX; indice de Consumo - ICON; indice de Agdes com

Tag Along Diferenciado - ITAG e indice de Acdes com Governanga Corporativa Diferenciada - IGC.

As posicoes, patrimonial e financeira, da Companhia devem ser consideradas no contexto operacional das atividades integradas dos

seguintes segmentos de negdcio, organizadas de acordo com a proteina animal que da origem a receita, com estruturas préprias

profissionalizadas, e segmentados em:

* Bovinos, Ovinos e Couro, com operagdes de abate de animais localizadas na América do Sul (Brasil, Argentina, Uruguai e Chile)
e Europa;

* Aves, Suinos e produtos elaborados e processados, com operag¢des no Brasil, Europa, Estados Unidos, Oriente Médio e Asia.

SEGMENTO DE NEGOCIOS DE BOVINOS, OVINOS E COURO

Bovinos Brasil:

* Marfrig Alimentos S.A. (Brasil), composta por 9 unidades de abate e processamento de carne bovina, sendo 1 delas também

utilizadas no abate de ovinos, 2 curtumes, 1 fabrica de higiene e limpeza e 1 confinamento, localizadas nos Estados de Sao Paulo,

Rio Grande do Sul, Goias, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso e Ronddnia, além de 3 Centros de Distribuicdo no Estado de Séo Paulo;

MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A., composta por 14 unidades de abate e processamento de carne bovina, sendo 1 delas também

utilizada no abate de ovinos e 3 unidades de industrializagdo de carne bovina, localizadas nos Estados de Sao Paulo, Rio Grande

do Sul, Goias, Mato Grosso do Sul, Para, Parana e Rondbnia - a participagao da Marfrig &€ de 100%;

Masplen Ltd (Ilha de Jersey), (empresa que detém 100% da Pampeano Alimentos S.A. (Brasil)). A Pampeano é produtora de carnes

enlatadas e outros produtos industrializados no Estado do Rio Grande do Sul - a participacdo da Marfrig é de 100%;

Marfrig Overseas Ltd (Ilhas Cayman), empresa constituida para fins de captagéo de recursos no exterior pela emissao de “Notes” - a

participacdo da Marfrig é de 100%;

Marfood USA Inc. (EUA), produtora e distribuidora de beef jerky para o mercado norte-americano, detentora da marca Pemmican - a

participacdo da Marfrig é de 100%;

MFG Agropecudria Ltda., explora a atividade agropecudria envolvendo a criagéo, trato, manejo, engorda, compra e venda e

transporte de bovinos, equinos, suinos, caprinos, ovinos, aves e bufalinos em pé e embrides, possui 9 plantas de confinamento - a

participacdo da Marfrig é de 99,99%;

MFG Comercializadora de Energia Ltda., explora as atividades de comercializagédo de energia; a prestagao dos servigos associados,

vinculados ou necessarios para a comercializagao de energia e, a pesquisa de solugdes voltadas a qualidade e eficiéncia de energia

elétrica - a participagdo da Marfrig é de 99,99%.

Bovinos Internacional (Argentina, Uruguai, Chile e Europa):

* Quickfood S.A. (Argentina) € uma companhia de capital aberto, registrada na comissdo de valores da Argentina, detentora da

marca PATY, produtora e distribuidora de beef jerky para o mercado norte-americano e diversos outros destinos de exportagao,

lider nos mercados argentino, uruguaio e chileno de hamburgueres, com 5 plantas de abate, 3 unidades de produtos processados

e industrializados de carne bovina e 1 fabrica de legumes e vegetais congelados - a participacdo da Marfrig € de 90,05%. Em 1° de

maio de 2011 as empresas Argentine Breeders & Packers S.A, Best Beef S.A. e Mirab S.A. foram incorporadas pela Quickfood S.A.

Com esta operagdo a Estancia Del Sur S.A., passou a ser controlada diretamente pela Quickfood S.A., que agora detém 99,96%

de participacao;

Frigorifico Tacuarembé S.A. (Uruguai), que opera uma unidade de abate e industrializagdo de carne bovina - a participagdo da

Marfrig é de 93,68%;

Inaler S.A. (Uruguai), unidade de abate de bovinos e ovinos - a participagédo da Marfrig é de 100%;

Marfrig Chile S.A. (Chile) que opera uma unidade de desossa de carne e uma trading, ambas no mercado chileno - a participacdo

da Marfrig é de 99,47%. A Marfrig Chile incorporou em 21 de dezembro de 2009 as empresas Quinto Cuarto S.A. e PBP Chile

Limitada, as quais eram suas subsididrias. Ainda, a Marfrig Chile S.A. detém 100% do Frigorifico Patagonia S.A. (Chile), que opera

um frigorifico de cordeiros na Patagonia;

Prestcott International S.A. (Uruguai), que detém 100% da empresa Cledinor S.A. (Uruguai), que opera um frigorifico de bovinos e

ovinos na cidade de Salto - a participacao da Marfrig é de 100%;

Establecimientos Colonia S.A. (Uruguai), frigorifico de bovinos na cidade de Colonia - a participagdo da Marfrig € de 100%;

Columbus Netherlands B.V. (Holanda) - participacdo da Marfrig € de 100%, a qual detém 59,17% da empresa Gideny S.A., que é

a holding que controla 100% do Grupo Zenda, que opera no Uruguai na industrializagdo e comercializagéo de couros acabados e

cortados, além de suas afiliadas na Argentina, México, Estados Unidos, Alemanha, Africa do Sul, Chile, Hong Kong e China;

Weston Importers Ltd. (Reino Unido), trading que atua no mercado europeu e que detém 100% da empresa CDB Meats Ltd. (Reino

Unido), produtora de carnes industrializadas - a participagédo da Marfrig é de 100%.

SEGMENTO DE NEGOCIOS DE AVES, SUINOS E PRODUTOS ELABORADOS E PROCESSADOS

Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados - Nacional (SEARA):

* Seara Holdings (Europe) B.V., que detém 99,9% da Babicora Holding Participacbes Ltda., a qual detém 99,9% da Seara Alimentos
S.A. (Brasil) além de suas afiliadas na Europa e na Asia - a participacéo da Marfrig é de 100%;

* Secculum Participacdes Ltda. (Brasil) - a participacéo da Marfrig é de 99% e Unido Frederiquense Participacdes Ltda. (Brasil) - a
participagdo da Marfrig é de 99,99%, empresas que em conjunto detém 100% da empresa Frigorifico Mabella Ltda. A Mabella
opera uma unidade de abate de suinos no Estado de Santa Catarina e uma unidade de abate e industrializacdo de carne suina no
Estado do Rio Grande do Sul. Também concentra as operacgdes de frangos e suinos da Marfrig, contemplando as empresas e seus
respectivos percentuais de participagdo, abaixo:

— DaGranja Agroindustrial Ltda. - a participagao indireta da Mabella é de 94%;

— Braslo Produtos de Carnes Ltda. - a participacao da Mabella é de 99,99%;

— MAS Frangos Participagdes Ltda. - a participacao da Mabella é de 100%, a qual detém 100% da Agrofrango Industria e Comércio
de Alimentos Ltda.;

— Penasul Alimentos Ltda. - a participagao da Mabella é de 100%.

A operagéo de frango é formada por 7 plantas de abate de aves e 7 unidades de processamento e industrializagcéo de carne de aves

nos Estados de Santa Catarina, Rio Grande do Sul, Parana, Sao Paulo, Minas Gerais e Distrito Federal.

— MBL Alimentos S.A., empresa que opera na criagao de suinos - a participacdo da Mabella é de 100%.

As operagdes de aves e suinos - Brasil - produzem e comercializam produtos com as marcas Seara, Mabella, Pena Branca e DaGranja,

sendo as duas ultimas de titularidade da Marfrig Alimentos S.A.

Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados - Internacional (Moy Park, Kitchen Range e Keystone):

* Marfrig Holdings (Europe) - B.V. (Holanda)

— Detém 100% da Moy Park Holdings (Europe) Limited - Empresa com sede na Irlanda do Norte, que detém 100% das empresas
Moy Park Group (Irlanda do Norte) e Kitchen Range Foods Ltd. (Inglaterra), que opera 3 plantas de abate de aves e 8 plantas de
produtos processados e industrializados na Inglaterra, Irlanda do Norte, Franca e Holanda;

— Detém 100% da MFG (USA) Holdings Inc., que detém os ativos da Keystone nos Estados Unidos, que em conjunto com as
demais unidades da Keystone, atuam globalmente na area de desenvolvimento, produgéo, comercializagéo e distribuicdo de
alimentos a base de carnes de aves, peixes, suinas e bovinas, especializada no canal “Food Services’.

* Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l.

A Marfrig Alimentos S.A. detém os ativos da Keystone na Europa e na Asia através da subsidiaria McKey Luxembourg Holdings S.a.r.l.

Ambas as operagdes atuam nas areas de desenvolvimento, produgao, comercializacdo e distribuicao de alimentos a base de carnes

de aves, peixes, suinas e bovinas, especializada no canal “Food Services’.

As divisdes da Keystone dos Estados Unidos, Europa e Asia em conjunto atendem mais de 28.000 restaurantes em 14 paises,

incluindo: EUA, Europa (Franca e Reino Unido), Asia (China, Tailandia, Malasia e Coréia do Sul), Australia, Nova Zelandia e Oriente

Médio (Emirados Arabes, Kuwait, Bahrain, Qatar e Oman).

A estratégia do Grupo Marfrig baseia-se na busca pela sustentabilidade dos negécios no longo prazo e retorno para seus acionistas.

Para isso, a Companhia tem como objetivos estratégicos os seguintes pilares para os préximos anos:
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O endividamento bruto consolidado da Companhia aumentou em R$ 2.034,3 milhdes de 31 e dezembro de 2010 para 31 de dezembro

de 2011, enquanto as disponibilidades reduziram-se em R$ 399,4 milhdes no mesmo periodo, evidenciando o investimento de R$ 946,6

milhdes realizados no exercicio, conforme demonstragdo do fluxo de caixa, o qual se concentrou em capital de giro empregado nas

plantas de producéo de carne bovina e no crescimento das vendas da Seara, além das atividades de financiamento e das despesas

financeiras atreladas ao endividamento, no valor de R$ 1.528,2 milhdes.

O indice de alavancagem (considerando uma divida liquida de R$ 7.785,1 milhdes) ficou em 4,39 vezes, inferior ao covenant de 4,75

vezes que pauta na sua forma mais restritiva, o especificado nos contratos de financiamento como o quociente maximo da divisao

entre a Divida Liquida e EBITDA.

No encerramento de 2011, 20,8% da divida estava no curto prazo, contra 30,9% em 2010. Em 2011 a Companhia mantera sua

estratégia de gestdo de sua estrutura de capital, com foco em operagdes de longo prazo. A disponibilidade financeira em 31 de

dezembro de 2011 era de R$ 3.477,0 milhdes, 10,3% inferior ao montante de R$ 3.876,4 milhdes registrado no ano anterior, porém

suficiente para cobrir em 1,48 vezes o endividamento circulante de R$ 2.342,1 milnGes (em comparagéo a um indice de cobertura de

1,36 vezes em 2010).

As iniciativas e prioridades para 2012 séo a busca de:

* Foco no core business da Companhia, de produgédo de produtos alimenticios a base de proteinas, com énfase em produtos
elaborados e processados, de maior valor agregado, incluindo as seguintes medidas:

Assinatura de acordo vinculante com a BRF S.A. para troca dos ativos oriundos do TCD (“Termo de
Compromisso de Desempenho”), visando a aumentar a participagdo em produtos de maior valor
agregado e fortalecer a marca SEARA no mercado interno brasileiro.

Troca de Ativos

Celebragéo de acordo para venda do negécio de servigos de logistica especializada da Keystone
Foods nos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-Brower Company, pelo
valor de USD400 milhdes, a serem pagos quando concluida a transagéo.

Venda do negécio
de logistica da Keystone

As duas operacdes descritas acima estéo divulgadas na nota explicativa n® 34 de eventos subsequentes.
* Foco na consolidagdo de todas as divisdes e implementacdo de medidas operacionais para otimizar a estrutura organizacional, a
gestao e a plataforma de producéo, visando a melhorar margens e rentabilidade, com destaque para as seguintes acgoes:

Criacao da Keystone
Foods América Latina

Criacdo de uma empresa dedicada exclusivamente & producao, comercializagdo e distribuicdo de
produtos para o canal de food service na regido.

Unificagao das estruturas organizacionais do segmento de bovinos sob a diviséo “MARFRIG BEEF”,
com foco em ganhos de eficiéncia e redugdo de custos globais nas areas comercial, industrial,
logistica e administrativa.

Criacao do Segmento de
Negdcio MARFRIG BEEF

Inicio de operagdes do Centro de Servicos Compartilhados Marfrig, em Itajai, com intuito de unificar
e compartilhar os diversos servigos administrativos em cada divisdo buscando otimizagdo de custos.

Unificagao das estruturas organizacionais do segmento de aves, suinos, elaborados e processados
sob a divisdo “SEARA FOODS”, com foco em ganhos de eficiéncia e redugéo de custos globais,
bem como na captura de sinergias, com valor estimado entre R$ 230-R$ 330 milhdes anuais, a se
materializarem em até 5 anos.

Criacao do Segmento de
Negdcio SEARA FOODS
(anunciada em 2012)

Otimizagdo da estrutura de gestdo da companhia, com foco em maior agilidade na tomada de
decisdes, apoio estratégico e melhor aproveitamento do capital humano da companhia. A criacdo
do segmento de negdcio Seara Foods propicia maior flexibilidade para potenciais captagdes de
recursos através de operacgoes financeiras.

Reestruturacao
Organizacional
(anunciada em 2012)

A conclus@o com sucesso das iniciativas e prioridades estabelecidas acima permitira & Companhia alcancar seu objetivo estratégico
de desalavancagem financeira e aumento da geracgéo de fluxo de caixa livre.

2. APRESENTACAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

2.1. Declaracao de Conformidade

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas
no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e de acordo com os Padrdes
Internacionais de Demonstragdes Financeiras (International Financial Reporting Standards (IFRS) emitidos pelo IASB.
Demonstracgoes financeiras individuais

As demonstragdes financeiras individuais da controladora foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
emitidas pelo CPC e estdo sendo publicadas juntamente com as demonstra¢des financeiras consolidadas. As praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicadas nas demonstragdes financeiras individuais diferem do IFRS apenas pela avaliagio dos investimentos em
controladas e coligadas pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto conforme IFRS seria custo ou valor.

Contudo, nao ha diferenca entre o patriménio liquido e o resultado consolidado apresentado pelo Grupo e o patriménio liquido e
resultado da Companhia controladora em suas demonstracdes financeiras individuais. Assim sendo, as demonstracdes financeiras
consolidadas do Grupo e as demonstragdes financeiras individuais da controladora estdo sendo apresentadas lado a lado em um
unico conjunto de demonstragdes financeiras.

A emissdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Conselho de Administragcdo em 23 de
margo de 2012.

2.2. Base de Apresentacao

As demonstracgdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas sdo apresentadas em Reais que é a moeda de apresentacgéo,
e todos os valores arredondados para milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto quando indicado
de outra forma, tais como certos ativos ndo-circulantes e instrumentos financeiros, que sdo apresentados pelo valor justo.

A preparagéo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com o IFRS e Pronunciamentos Técnicos - CPC
requerem o uso de certas estimativas contabeis por parte da Administracdo da Companhia. As areas que envolvem julgamento ou o
uso de estimativas, relevantes para as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, estdo demonstradas na nota explicativa
n®3.1.3.

2.2.1. Conversao de saldos em moeda estrangeira

Moeda funcional e de apresentagdo

As demonstracgdes financeiras de cada controlada constante da consolidagdo da Companhia e aquelas utilizadas como base para

avaliagao dos investimentos pelo método de equivaléncia patrimonial sdo preparadas usando-se a moeda funcional de cada entidade.

Conforme dispde o Pronunciamento Técnico CPC 02 (R2), a moeda funcional de uma entidade é a moeda do ambiente econémico

primario em que ela opera. Ao definir a moeda funcional de cada uma de suas controladas, a Administracdo considerou qual a moeda

que influencia significativamente o preco de venda de seus produtos e servigos, assim como a moeda na qual a maior parte do custo

dos seus insumos de produgéo é pago ou incorrido. As demonstragdes financeiras consolidadas sdo apresentadas em reais (R$), que

é a moeda funcional e de apresentacdo da Marfrig Alimentos S.A.

Transacgoes e saldos

As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional usando-se a taxa de cambio vigente na data da

transagdo. Os ganhos e perdas resultantes da diferenca entre a converséo dos saldos ativos e passivos, em moeda estrangeira, no

encerramento do exercicio, e a conversao dos valores das transagdes, sao reconhecidos na demonstragéao do resultado.

Empresas do grupo

Os resultados e a posi¢éo financeira de todas as controladas incluidas no consolidado e investimentos avaliados por equivaléncia

patrimonial, que tém a moeda funcional diferente da moeda de apresentacdo, sdo convertidos pela moeda de apresentagéao,

conforme abaixo:

i. os saldos ativos e passivos sdo convertidos a taxa de cambio vigente na data de encerramento das demonstragdes financeiras
consolidadas;

ii. as contas de resultado s&o convertidas pela cotagdo média mensal da taxa de cambio; e

iii. todas as diferengas resultantes de conversao de taxas de cambio sdo reconhecidas no Patriménio Liquido, na Demonstra¢éao dos
Resultados Abrangentes Consolidados, na rubrica de “Ajustes acumulados de conversao”.

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

3.1. Principais praticas contabeis
As principais praticas contabeis adotadas para a elaboragédo das demonstragdes financeiras sdo as seguintes:

3.1.1. Apuracao do resultado

O resultado das operacdes é apurado em conformidade com o regime contabil de competéncia.

* Receita

A receita proveniente das vendas de produtos é reconhecida quando o Grupo transfere os riscos e beneficios da propriedade para
o comprador e é provavel que o Grupo receba o pagamento anteriormente acordado. A transferéncia dos riscos e beneficios da
propriedade ocorre quando do embarque dos produtos acompanhado da respectiva nota fiscal de venda levando-se em consideragao
os incoterms. Esses critérios sao considerados atendidos quando os bens sao entregues ao comprador, respeitadas as principais
modalidades de fretes praticadas pela Companhia.

A receita é apresentada liquida dos impostos incidentes, das devolugdes, dos abatimentos e descontos, e no caso das demonstra¢des
financeiras consolidadas também estdo liquidas das eliminagdes de vendas entre controladora e suas controladas incluindo os lucros
nao realizados nos estoques.

* Receita e Despesa Financeira

A receita esta representada pelos ganhos nas variagdes do valor de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio de
resultado, bem como as receitas de juros obtidas através do método de juros efetivos.

Abrangem receitas de juros sobre montantes investidos (incluindo ativos financeiros disponiveis para venda), ganhos na alienacao de
ativos financeiros disponiveis para venda, e variagcdes no valor de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado.
A receita de juros é reconhecida no resultado através do método dos juros efetivos.

As despesas financeiras abrangem basicamente as despesas com juros sobre empréstimos. Custos de empréstimos que nao sao
diretamente atribuiveis a aquisicao, construgao ou produgédo de um ativo qualificavel sdo mensurados no resultado através do método
de juros efetivos.

3.1.2. Relatérios por segmento

Segmentos operacionais sao reportados de maneira consistente com os relatdrios internos entregues ao principal tomador de decisbes
operacionais, conforme CPC 22. O principal tomador de decisdes operacionais foi identificado como a equipe da administracéo,
incluindo o Diretor Executivo, o Diretor de Operagdes e o Diretor Financeiro.

A Administracdo da Companhia identificou dois principais segmentos divulgéveis estrategicamente organizados de acordo com
a proteina animal, sendo (i) bovinos, ovinos e couros e, (ii) aves, suinos e produtos elaborados e processados, que atendem os
parametros quantitativos e qualitativos de divulgagao, conforme nota explicativa n® 29.

Dentro do segmento de aves, suinos e produtos elaborados e processados existe a atividade de servigcos de distribuicado nos
mercados internacionais, o qual ndo esta sendo divulgada em segmento separado devido nédo atender os critérios quantitativos para
apresentacao como tal.

3.1.3. Estimativas contabeis

A elaboragao das demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas, de acordo com as préaticas contébeis adotadas
no Brasil e IFRS, requer que a Administracdo use de julgamento na determinacao e registro de estimativas contabeis. Ativos e
passivos significativos sujeitos a essas estimativas e premissas incluem, quando aplicaveis, o valor residual do ativo imobilizado,
provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, estoques, imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativos e as provisées para
riscos fiscais, trabalhistas e civeis. A liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores diferentes
dos estimados, devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia e suas controladas revisam as
estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

Segue abaixo os assuntos objeto de estimativa pela Companhia:

* vida util dos bens do ativo imobilizado e intangiveis com vida util definida;

» determinacgao do valor justo de ativos bioldgicos;

perda por reducéo ao valor recuperavel de tributos;

¢ perda por redugdo ao valor recuperavel de intangivel com vida util indefinida, incluindo agio;

mensuracao ao valor justo de itens relacionados a combinac¢éo de negécios;

valor justo de instrumentos financeiros e derivativos;

perdas com créditos de liquidagdo duvidosa;

provisao para obsolescéncia dos estoques;

imposto de renda e contribui¢éo social diferido ativo;

provisdo para contingéncias(processos judiciais, fiscais, trabalhistas e civeis);

plano de opcéo de compra de acdes - stock option plan; e

ajuste a valor presente.

3.1.4. Instrumentos financeiros

Instrumentos financeiros nao derivativos incluem aplicagdes financeiras, investimentos em instrumentos de divida e patriménio,
contas a receber e outros recebiveis, caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos, assim como contas a pagar e
outras dividas.

Instrumentos financeiros ndo derivativos sédo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido, para instrumentos que nao sejam
reconhecidos pelo valor justo pelo resultado, de quaisquer custos de transacao diretamente atribuiveis. Com relacdo as aplicacdes
financeiras e instrumentos classificados como caixa e equivalente de caixa, posteriormente ao reconhecimento inicial, esses
instrumentos financeiros ndo derivativos sdo mensurados de acordo com sua respectiva classificagdo conforme segue:

* Mantidos até o vencimento

Se a Companhia tem a inten¢do positiva e capacidade de manter até o vencimento seus instrumentos financeiros ndo derivativos,
esses devem ser classificados como mantidos até o vencimento. Investimentos mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo custo
amortizado utilizando o método de taxa de juros efetiva, deduzido de eventuais redu¢des em seu valor recuperavel. Os instrumentos
da Companhia registrados nesta categoria estao descritos nas notas explicativas n® 4 e 5.
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¢ Mensurados ao valor justo por meio do resultado

Um instrumento é classificado pelo valor justo por meio do resultado se for mantido para negociagao, ou seja, designado como tal
quando do reconhecimento inicial. Os instrumentos financeiros séo designados pelo valor justo por meio do resultado se a Companhia
gerencia esses investimentos e toma as decisdes de compra e venda com base em seu valor justo de acordo com a estratégia de
investimento e gerenciamento de risco documentado pela Companhia. Apés reconhecimento inicial, custos de transacéo atribuiveis
sdo reconhecidos nos resultados quando incorridos. Instrumentos financeiros ao valor justo pelo resultado sdo medidos pelo valor
justo, e suas flutuacdes sao reconhecidas no resultado. Os instrumentos da Companhia registrados nesta categoria estdo descritos
nas notas explicativas n® 4 e 5.

* Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que ndo sdo cotados no mercado ativo. Tais
ativos s&@o reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transac¢des atribuiveis. Apds o reconhecimento
inicial, os empréstimos e recebiveis sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer
perda por redugéo ao valor recuperavel.

¢ Passivos Financeiros

Passivos financeiros ndo derivativos sdo mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de taxa de juros efetiva, ajustados
por eventuais redugdes no valor de liquidacao.

* Instrumentos Financeiros Derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos sdo mensurados a valor justo e s&@o instrumentos derivativos financeiros ativamente
negociados em mercados organizados, sendo o seu valor justo determinado com base nos valores cotados no mercado na data
de encerramento das demonstracdes financeiras. No reconhecimento inicial, sdo classificados como outros ativos e/ou passivos
financeiros com contrapartida no resultado nas rubricas de receitas ou despesas financeiras.

3.1.5. Moeda estrangeira
A Administragao da Companhia definiu que sua moeda funcional, bem como das empresas controladas no Brasil, € o Real de acordo
com as normas descritas no Pronunciamento Técnico CPC n° 02 (R2) - Efeitos nas Mudancas nas Taxas de Cambio e Converséo de
Demonstragdes Financeiras, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 640/10. A moeda funcional das empresas localizadas no exterior é
a do respectivo pais onde operam, exceto as empresas localizadas no Uruguai, cuja moeda funcional é o ddlar norte-americano. As
conversdes para a moeda de reporte sdo feitas em conformidade com o Pronunciamento Técnico CPC n° 02 (R2).
Transagdes em moeda estrangeira, isto €, todas aquelas que nao realizadas na moeda funcional, sdo convertidas pela taxa de cambio
das datas de cada transagao. Ativos e passivos monetérios em moeda estrangeira sdo convertidos para a moeda funcional pela taxa
de cambio da data do fechamento. Ativos e passivos ndo monetérios adquiridos ou contratados em moeda estrangeira sao convertidos
com base nas taxas de cambio das datas das transagdes ou nas datas de avaliagdo ao valor justo quando este é utilizado. Os ganhos
e as perdas de variagdes nas taxas de cambio sobre os ativos e os passivos monetérios e ndo monetarios sdo reconhecidos na
demonstragao do resultado.
3.1.6. Ativos circulante e nao circulante
* Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa incluem os numerarios em espécie, depdsitos bancarios disponiveis e aplicagdes financeiras de alta
liquidez, cujos vencimentos, quando de sua aquisi¢cao, sejam iguais ou inferiores a 90 dias, ou seja, de alta liquidez, as quais sdo
prontamente conversiveis em montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.
* Aplicagéo financeira
As aplicacdes financeiras representam os investimentos cujo vencimento supera o prazo de trés meses a contar da data de sua
respectiva contratagcao.
* Contas a receber de clientes
As contas a receber de clientes sao registradas pelo valor justo e, quando aplicavel, ajustado ao seu valor presente, em conformidade
como CPC 12.
A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela Administragcdo para suprir as
eventuais perdas na realizagao desses valores, sendo apurada em bases individuais.
¢ Estoques
Os estoques sdo demonstrados ao custo médio das compras ou produgdo, sendo ajustados pelo valor realizével liquido, quando
inferior ao custo médio.
¢ Investimentos
Os investimentos da controladora em empresas controladas e coligadas séo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial nas
demonstragdes financeiras individuais.
¢ Imobilizado
Os ativos imobilizados sao registrados pelo custo de aquisi¢gao ou construgédo, deduzidos da depreciagdo calculada pelo método linear
com base nas taxas mencionadas na nota explicativa n® 13 e levam em consideracéo o tempo de vida util estimada dos bens e com
base nos prazos contratuais dos iméveis alugados quanto as benfeitorias efetuadas.
Os encargos financeiros dos financiamentos incorridos na fase de construgdo de bens integrantes do ativo imobilizado sao capitalizados
até o ativo entrar em operagao.
Outros gastos sao capitalizados apenas quando hd um aumento nos beneficios econémicos desse item do imobilizado. Qualquer outro
tipo de gasto é reconhecido no resultado como despesa, quando incorrido.
De acordo com o CPC 01 (R1), anualmente é avaliado se ha alguma indicagcdo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagao.
Somente se houver alguma indicagéo, deve ser estimado o valor recuperavel do ativo.
¢ Arrendamentos
— Arrendamento financeiro
Determinados contratos de arrendamento transferem substancialmente a Companhia os riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um ativo. Esses contratos sé@o caracterizados como contratos de arrendamento financeiro, sendo registrados
no momento inicial como ativo imobilizado em contrapartida do passivo pelo menor valor entre o valor presente e valor justo,
conforme CPC 06.
— Arrendamento operacional
Determinados contratos séo classificados como arrendamento operacional quando sua substancia ndo atende os requerimentos
de arrendamento financeiro. Os pagamentos desses contratos sao registrados como despesa no resultado linearmente pela
vigéncia dos contratos e uso do bem correspondente.
Os arrendamentos da Companhia estao descritos na nota explicativa n® 18.
e Intangivel
Os ativos intangiveis compreendem os ativos adquiridos de terceiros, inclusive por meio de combinagao de negdcios, e os gerados
internamente pela Companhia. Séo registrados pelo custo de aquisicdo ou formacao, deduzido da amortizagdo calculada pelo método
linear, com base nos prazos dos contratos de arrendamento e com base nos prazos estimados de recuperacao.
Os ativos intangiveis com vida util indefinida e o agio por expectativa de rentabilidade futura ndo sdo amortizados e tém o seu valor
recuperavel testado anualmente.
O agio representa o excesso do total da contraprestagédo paga sobre a diferenca entre o valor justo dos ativos, adquiridos e passivos
assumidos na data de obtengdo do controle da empresa adquirida.
O 4gio é capitalizado como um ativo intangivel, sendo que qualquer impairment do seu valor contabil é reconhecido na demonstracao
de resultado. Sempre que o valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos exceder o total da contraprestacdo paga, a
diferenga sera reconhecida integralmente na demonstragéo dos resultados abrangentes consolidada na data de aquisicao.

3.1.7. Ativo bioldgico

Conforme CPC 29, atividade agricola é o gerenciamento da transformacéo bioldgica e da colheita de ativos biolégicos animais e/ou
plantas vivos para venda ou para conversdo em produtos agricolas ou em ativos bioldgicos adicionais. A Companhia classifica bovinos,
aves e suinos vivos como ativos biolégicos.

A Companhia reconhece os ativos bioldgicos quando ela controla esses ativos como consequéncia de um evento passado e é
provavel que beneficios econdmicos futuros associados a esses ativos fluirao para a Companhia e o valor justo pode ser mensurado
de forma confiavel.

De acordo com o CPC 29, os ativos biolégicos devem ser mensurados ao valor justo menos as despesas de venda no momento do
reconhecimento inicial e no final de cada periodo de competéncia, exceto para os casos em que o valor justo ndo possa ser mensurado
de forma confiavel.

A Companhia valoriza os bovinos pelo seu valor justo com base em pregos de mercado, enquanto aves e suinos séo valorizados pelo
custo de aquisicdo, uma vez que nao ha mercado ativo para aves e suinos.

3.1.8. Reducao do valor recuperavel

Os testes de impairment sobre o &gio e outros ativos intangiveis com vida util econémica indefinida sdo anualmente testados no
encerramento do exercicio. Outros ativos nao financeiros sao submetidos a testes de impairment sempre que eventos ou mudangas
nas circunstancias indicarem que seu valor contabil pode ndo ser recuperavel. Quando o valor contabil de um ativo excede a sua
quantia recuperavel (isto €, o maior entre o valor de uso e o valor justo menos os custos da venda), uma provisao é reconhecida para
trazer o valor contabil ao seu valor recuperavel.

Quando nao é possivel estimar o valor recuperavel de um ativo individual, o teste de impairment é realizado em sua unidade geradora
de caixa (CGUs): o menor grupo de ativos ao qual o ativo pertence e para o qual existem fluxos de caixa separadamente identificaveis.
O 4gio é alocado no reconhecimento inicial a cada uma das CGUs do Grupo que se espera serem beneficiadas das sinergias da
combinagdo que ocasionou o agio.

As perdas por impairment séo incluidas no resultado. Uma perda por impairment reconhecida para o agio ndo é revertida.

3.1.9. Passivos circulantes e nao circulantes
Os passivos circulantes e nao circulantes s@o demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel,
dos correspondentes encargos, variagdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data do balanco patrimonial.

3.1.10. Provisdes

As provisdes sao reconhecidas em decorréncia de eventos passados que originaram um passivo, sendo provavel que um recurso
econdmico seja requerido para liquida-lo. As provises sao registradas quando as perdas séo julgadas como mais provaveis de que
nao havera desembolso, tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.

3.1.11. Plano de remuneracéao baseado em acées

Os efeitos do plano de remuneragéo baseado em acgdes sao calculados com base no valor justo e reconhecidos no balango patrimonial
e na demonstragéo do resultado conforme as condigcdes contratuais sejam atendidas e de acordo com o comentado na nota explicativa
n® 27.5.

3.1.12. Imposto de renda e contribuicao social

O imposto de renda é apurado com base no lucro real. O imposto de renda e a contribuigdo social sdo recolhidos mensalmente sobre

bases de célculo estimadas, nas formas e aliquotas previstas na legislagdo vigente.

Os ativos diferidos decorrentes de prejuizo fiscal, base negativa da contribuicdo social e diferencas temporarias séo registrados em

conformidade com a legislagao tributaria e Deliberagdo CVM n° 599/09 - Tributos sobre Lucro (“CPC 32”), e levam em consideragao

o histérico de rentabilidade e a expectativa de geracdo de lucros tributaveis futuros fundamentada em estudo técnico de viabilidade

revisado anualmente.

A Companhia e suas controladas optaram pelo Regime Tributario de Transicdo (RTT), conforme Medida Proviséria n® 449/08,

convertida na Lei n® 11.941 de 27 de maio de 2009, manifestando sua opcéo, de forma irretratavel, na Declaragao de Informagées

Econémico-Fiscais da Pessoa Juridica de 2009.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo reconhecidos quando o valor contébil de um ativo ou passivo difere de sua base fiscal, exceto

para as diferengas decorrentes de:

* Reconhecimento inicial do agio;

* Reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma transacéo que nao seja uma combinagdo de negécios € no momento em
que a transacgdo ndo afete nem o lucro contabil nem o lucro tributavel; e

* Investimentos em subsidiarias e entidades controladas em conjunto, em que o Grupo seja capaz de controlar o momento da reversédo
da diferenca e seja provavel que a diferenca néo revertera no futuro previsivel.

O reconhecimento dos ativos fiscais diferidos esta restrito as ocasides em que seja provavel que o lucro tributavel estara disponivel

contra os quais a diferenca possa ser utilizada.

O valor de ativos e passivos é determinado utilizando-se as aliquotas tributarias vigentes ou substancialmente vigentes na data das

demonstragdes financeiras e que se espera que sejam aplicaveis quando os (ativos) e passivos diferidos forem (recuperados) e

liquidados.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados quando o Grupo possui um direito legalmente exequivel de compensar ativos

e passivos fiscais circulantes e os ativos e passivos fiscais diferidos se relacionam a esses impostos cobrados pela mesma autoridade

fiscal nos seguintes casos:

¢ Para a mesma empresa do grupo tributavel; ou

» Para as diferentes entidades do grupo que pretendem liquidar os ativos e passivos fiscais circulantes pelo valor liquido ou realizar
os ativos e liquidar os passivos simultaneamente, em cada exercicio futuro em que valores significativos de ativos e passivos fiscais
diferidos devam ser liquidados ou recuperados.

3.1.13. Dividendos e Juros sobre capital préprio

A proposta de distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio efetuada pela Administragdo da Companhia que estiver dentro
da parcela equivalente ao dividendo minimo obrigatério é registrada como passivo circulante, por ser considerada uma obrigagao
legal prevista no estatuto social. Entretanto, a parcela dos dividendos superior ao dividendo minimo obrigatério, declarada pela
Administragdo antes do encerramento do exercicio contabil a que se referem as demonstragdes financeiras, ainda ndo aprovadas
pelos acionistas, é registrada como dividendo adicional proposto, no patriménio liquido.

Para fins de apresentagdo das demonstragdes financeiras, os juros sobre capital préprio estdo demonstrados como destinagédo do
resultado diretamente no patriménio liquido, contudo o efeito tributario é apresentado no resultado.

www.marfrig.com.br

3.1.14. Lucro por acdo

Basico

O lucro basico por agédo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas controladores e nao controladores da
Companhia, pela quantidade média ponderada de ac¢des ordindrias em circulagdo durante o periodo, conforme preconizado pela
deliberagdo CVM 636/10 (CPC 41 - Resultado por agédo), excluindo as agdes classificadas como a¢gdes em tesouraria.

Diluido

O lucro (prejuizo) diluido por acéo é calculado através da divisdo do lucro liquido atribuido aos detentores de ac¢des ordinarias da
Controladora pela quantidade média ponderada de a¢des ordindrias, que seriam emitidas na conversao de todas as a¢des ordinarias
potenciais diluidas em ag¢des ordinarias. O efeito de diluicdo do lucro (prejuizo) por acdo ndo gera diferenca material entre o lucro
(prejuizo) basico e diluido. O percentual de diluigdo estd demonstrado na nota explicativa 27.5.

3.1.15. Ajuste a Valor Presente

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n® 12, aprovado pela Deliberagdo CVM n® 564/2008, os ativos e passivos ndo
circulantes, bem como os ativos e passivos circulantes relevantes, sdo registrados a valor presente na data da respectiva transacao
com base em taxas de juros que refletem o prazo, a moeda e o risco de cada transacgdo. A contrapartida dos ajustes a valor presente é
contabilizada nas contas que deram origem ao referido ativo ou passivo. A diferenga entre o valor presente de uma transagéo e o valor
de face do ativo ou passivo é apropriada ao resultado ao longo da vida do ativo ou passivo com base no método do custo amortizado
e da taxa de juros efetiva.

Os ajustes a valor presente foram apurados com base na média entre a taxa Selic - Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia
utilizada pela Companhia para remuneragéo dos acionistas (taxa estabelecida como a de retorno do capital préprio) e a taxa média de
captacéo de recursos no mercado financeiro (taxa estabelecida como a de retorno do capital de terceiros), atingindo, assim, o indice
médio de 10,32% a.a. em 31 de dezembro de 2011 (10,16% a.a. para 31 de dezembro de 2010).

Os prazos utilizados na apuragéo do ajuste a valor presente variam de acordo com atividade operacional envolvida, correspondendo a
expectativa média do prazo para liquidagao, por exemplo: prazo médio de recebimento de vendas, prazo médio de pagamento, prazo
da liquidacéo dos parcelamentos tributarios e outros que sejam necessarios.

As taxas praticadas e os prazos estabelecidos, atrelados aos fatores de risco envolvidos nas operagdes da Companhia, estao
perfeitamente refletidos na apuragéo do valor presente.

3.1.16. Gastos com emissao de acoes

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n® 8 (R1), aprovado pela Deliberagdo CVM n® 649/2010, os custos de transacdo
incorridos na captacdo de recursos por intermédio da emissao de titulos patrimoniais devem ser contabilizados, de forma destacada,
em conta redutora de patriménio liquido, deduzidos os eventuais efeitos fiscais.

3.1.17. Acdes em tesouraria

Tratam-se das a¢des da Companhia que foram adquiridas por ela propria, mantidas em Tesouraria com finalidade especifica de
atendimento ao exercicio do plano de op¢des de a¢des da Companhia, conforme nota explicativa n® 23.3.2. O montante de agées em
tesouraria é registrado em conta prépria e, para fins de apresentacdo de balanco, é deduzido da Reserva de Lucros, cujo saldo foi
utilizado para tal operacéo.

3.1.18. Combinacéao de negécios

As combinagdes de negdcios sdo contabilizadas utilizando o método de aquisi¢cdo. O custo de uma aquisicdo é mensurado pela
soma da contraprestacao transferida, avaliada com base no valor justo na data de aquisi¢ao, e o valor de qualquer participacao de
nao controladores na adquirida. Para cada combinagao de negdécio, a adquirente deve mensurar a participacao de nao controladores
na adquirida pelo valor justo ou com base na sua participacdo no valor justo aos ativos liquidos identificados na adquirida. Custos
diretamente atribuiveis a aquisicao devem ser contabilizados como despesa quando incorridos.

Na aquisicdo de um negdcio, a Administracdo da Companhia avalia os ativos e passivos assumidos com o objetivo de classifica-los
e aloca-los de acordo com os termos contratuais, as circunstancias econdémicas e as condi¢des pertinentes na data de aquisi¢éo.
Inicialmente, o agio € mensurado como sendo o excedente da contraprestagao transferida em relagdo ao valor justo dos ativos liquidos
adquiridos (ativos identificaveis e passivos assumidos, liquidos). Se a contraprestagédo for menor do que o valor justo dos ativos
liquidos adquiridos, a diferenca devera ser reconhecida como ganho na demonstragdo do resultado.

Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 ndo houve operagdes de combinagao de negécios.

3.1.19. Consolidacao

As praticas contabeis sdo aplicadas de forma uniforme em todas as empresas consolidadas e consistentes com aquelas utilizadas

em periodos anteriores.

Descrigao dos principais procedimentos de consolidagao:

* Eliminagéo dos saldos das contas de ativos e passivos entre as empresas do grupo;

» Eliminagao das participag6es no capital, reservas e lucros acumulados das empresas controladas;

¢ Eliminacdo dos saldos de receitas e despesas, bem como de lucros nao realizados decorrentes de negdcios entre as empresas
do grupo.

3.1.20. Demonstracgoes de valor adicionado

A Companbhia elaborou demonstragdes do valor adicionado (DVA) individuais e consolidadas nos termos do pronunciamento técnico

CPC 09 - Demonstracéo do Valor Adicionado, as quais sdo apresentadas como parte integrante das demonstragées financeiras

conforme BRGAAP aplicavel as companhias abertas, enquanto para IFRS representam informacao financeira adicional.

3.1.21. Novas normas e interpretagcoes ainda nao adotadas

As interpretagdes e alteragcdes das normas existentes apresentadas a seguir, aplicaveis aos periodos contabeis seguintes, foram
publicados pelo IASB e sua aplicagdo nas demonstra¢des financeiras da Companhia a serem arquivadas junto a CVM ocorrerdo
somente se houver deliberagdes por parte desse 6rgéo, portanto, ndo houve adogédo antecipada dessas normas.

IAS 19 - Beneficios a Empregados

Em junho de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 19. A alteracdo da norma IAS 19 aborda aspectos relacionados a
contabilizacdo e divulgacédo de beneficios a empregados. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13.
A Companhia esta avaliando os impactos da ado¢do desta norma em suas demonstracdes financeiras.

IAS 1 - Apresentacao de Itens de Outros Resultados Abrangentes

Em junho de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 1. A alteragdo da norma IAS 1 aborda aspectos relacionados a divulgacdo
de itens de outros resultados abrangentes e cria a necessidade de se separar os itens que nédo serao reclassificados futuramente para
o resultado e itens que podem ser reclassificados futuramente para o resultado. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando
em/ou apés 01/07/12. A Companhia esta avaliando os impactos da adog¢éo desta norma em suas demonstragdes financeiras.

IFRS 10 - Demonstracgdes Financeiras Consolidadas

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 10. Esta norma estabelece os principios para a apresentagéo e preparacao de
demonstracdes financeiras consolidadas quando uma entidade controla uma ou mais empresas. Esta norma é efetiva para periodos
anuais iniciando em/ou apds 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adogdo desta norma em suas demonstragdes
financeiras.

IFRS 11 - Joint Ventures

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 11. Esta norma aborda aspectos relacionados a definicdo do tratamento contabil de
entidades com controle compartilhado e operagdes compartilhadas. Esta norma também limita o uso da consolidagao proporcional
apenas para empresas com operagdes compartilhadas passando a aceitar apenas o método de equivaléncia patrimonial para
empresas com controle compartilhado. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia esta
avaliando os impactos da adogao desta norma em suas demonstracdes financeiras.

IFRS 12 - Divulgagdes de Participagdes em Outras Entidades

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 12. Esta norma aborda aspectos relacionados a divulgagédo da natureza e riscos
associados a participagdes detidas em controladas, controladas em conjunto e associadas. Esta norma é efetiva para periodos anuais
iniciando em/ou apds 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adogao desta norma em suas demonstragdes financeiras.
IFRS 13 - Mensuragéao do Valor Justo

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 13. Esta norma define valor justo, contempla em uma Unica norma os aspectos de
mensuragao do valor justo e estabelece os requerimentos de divulgacao relacionados ao valor justo. Esta norma é efetiva para periodos
anuais iniciando em/ou apds 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adogdo desta norma em suas demonstracdes
financeiras.

IAS 27 - Demonstragdes Financeiras Separadas

Em maio de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 27. A alteragdo da norma IAS 27 aborda aspectos relacionados a
investimentos em controladas, empresas com controle compartilhado ou associadas quando uma entidade prepara demonstracbes
financeiras separadas. Esta revisdo de norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia avalia
que as alteragdes desta norma ndo impactarao suas demonstragdes financeiras consolidadas em virtude da mesma nao apresentar
demonstracdes financeiras separadas.

IAS 28 - Investimentos em associadas e empresas com controle compartilhado

Em maio de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 28. A alteracdo da norma |IAS 28 aborda aspectos relacionados a
contabilizacdo de investimentos em associadas e estabelece os requerimentos para aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial
para a contabilizagdo de investimentos em associadas e empresas com controle compartilhado. Esta alteragdo de norma é efetiva
para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adogdo desta norma em suas
demonstragdes financeiras.

IAS 12 - Tributos sobre o Lucro

Em dezembro de 2010, o IASB emitiu uma revisao da norma IAS 12. A alteracao aborda aspectos relacionados a determinacdo da
maneira esperada de recuperacdo de imposto de renda diferido ativo e passivo quando a propriedade de investimento é mensurada
através do modelo de valor justo do IAS 40. Esta norma é efetiva para exercicios anuais iniciando em ou ap6s 01/01/12. A Administragao
da Companhia néo prevé impactos decorrentes da adogdo desta alteragdo em suas demonstragdes financeiras.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

Em outubro de 2010, o IASB emitiu uma revisdo da norma IFRS 9. A alteragdo da norma IFRS 9, introduz novas exigéncias para
classificar e mensurar os ativos financeiros. A norma sera aplicavel a partir de 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da
adocgao desta norma e eventuais diferencas em relagéo ao IAS 39 em suas demonstragées financeiras.

O CPC ainda nao emitiu pronunciamentos equivalentes aos IFRSs acima citados, mas existe expectativa de que o faga antes da data
requerida de sua entrada em vigor. A adoc&o antecipada dos pronunciamentos do IFRS esta condicionada a aprovacao prévia em ato
normativo da Comisséo de Valores Mobiliarios.

3.2. Demonstragoes financeiras consolidadas
As demonstracdes contabeis consolidadas incluem as informagdes da Companhia e das suas controladas:
Porcentagem de Participacao

Controladas 31/12/11 31/12/10
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 100,00% 100,00%
Marfrig Chile S.A. 99,47% 99,47%
Inaler S.A. 100,00% 100,00%
Frigorifico Tacuarembé S.A. 93,68% 93,53%
Weston Importers Ltd. 100,00% 100,00%
Masplen Limited 100,00% 100,00%
Prestcott International S.A. 100,00% 100,00%
Secculum Participacdes Ltda. 99,00% 99,00%
Unido Frederiquense Partic. Ltda. 99,99% 99,99%
QuickFood S.A. 90,05% 90,05%
Establecimientos Colonia S.A. 100,00% 100,00%
Marfrig Holdings (Europe) BV 100,00% 100,00%
Seara Holding (Europe) BV 100,00% 100,00%
Columbus Netherlands BV 100,00% 100,00%
Marfrig Overseas Ltd. 100,00% 100,00%
Marfood USA Inc. 100,00% 100,00%
Keystone Foods International Holdings, LLC (1) - 100,00%
Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.I (1) 100,00% -
MFG Agropecuédria Ltda. (2) 99,99% -
MFG Comercializadora de Energia Ltda. (3) 99,99% -

(1) Foi aprovada e concluida em 12 de margo de 2011, em Assembleia Geral Extraordindria realizada nesta data, a incorporagéao,
pela Marfrig Alimentos S.A., de sua subsidiaria integral, a Keystone Foods International Holdings LLC, sociedade devidamente
constituida e validamente existente segundo as leis do Estado de Delaware, Estados Unidos da América, nos termos do
Protocolo e Justificacdo de Incorporacdo apresentado aos acionistas na oportunidade. Como resultado da Incorporacao, a
Marfrig substituiu os investimentos que detinha na Keystone Foods International pelo acervo liquido da mesma, sendo esta
extinta. A Incorporagdo nao acarretou modificagdo do patrimoénio liquido da Marfrig e, consequentemente, ndo houve emissao
de novas agdes, motivo pelo qual ndo se fez necessario estabelecer qualquer relagao de substituicdo de agdes. A incorporagao
propiciou a unificagdo da administragdo, estrutura fisica e operagdo de suas atividades, gerando maior eficiéncia, otimizagdo
de recursos e melhoria da rentabilidade dos negécios a que se dedicam, atendendo, assim, aos interesses dos respectivos
acionistas. A incorporacdo resultou na consolidacdo das partes envolvidas em uma unica sociedade, tendo promovido a
sinergia entre suas atividades e a racionaliza¢é@o de custos administrativo-financeiros do grupo a que pertencem. Em 1° de julho
de 2011 a empresa Mckey Luxembourg Holdings APMEA S.a.r.|, através de transferéncia de agbes, passou a ser controlada
pela Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l.

Essa empresa iniciou suas atividades operacionais no 2° trimestre de 2011, tendo por finalidade explorar a atividade agropecuaria
envolvendo a criagdo, trato, manejo, engorda, compra e venda e transporte de bovinos, equinos, suinos, caprinos, ovinos, aves e
bufalinos em pé e embrides, possui 8 plantas de confinamento.

Essa empresa encontra-se em fase pré-operacional, explora as atividades de comercializagdo de energia; a prestacdo dos
servigos associados, vinculados ou necessarios para a comercializacdo de energia e, a pesquisa de solugdes voltadas a qualidade
e eficiéncia de energia elétrica.

As demonstragdes financeiras das companhias controladas sediadas no exterior foram elaboradas, originalmente em sua moeda local,
em conformidade com a legislacéo vigente em cada pais onde estéo localizadas, e foram convertidas, as praticas contabeis emanadas
pelo International Financial Reporting Standards - IFRS, utilizando as suas respectivas moedas funcionais, sendo posteriormente,
convertidas para Reais, pela taxa cambial correspondente na data do balanco.
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras Individuais (Controladora) e Consolidadas em 31 de Dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de reais)

3.3. Reclassificacoes no balanc¢o patrimonial de 2010

A Companhia e suas controladas alteraram no ano de 2011 a forma de apresentacgédo do saldo de caixa e equivalente de caixa. Nesta
linha, foram considerados somente os valores de caixa e equivalentes de caixa (aplicagéo financeira com vencimento inferior ou igual
a 90 dias). As aplicagdes financeiras da Companhia e de suas controladas que superam os 90 dias estdo apresentadas na linha de
aplicagdo financeira, nota explicativa n® 5. Para fins de comparagéo esta mesma reclassificagao foi refletida no Balango Patrimonial
de 2010.

Adicionalmente, a Companhia melhorou a apresentagdo dos saldos das contas de reservas e outros resultados abrangentes do
Patriménio Liquido, tendo sido refletido nos saldos de 31 de dezembro de 2010 e 2009, nao havendo modificagéo no total do Patriménio
Liquido das referidas datas.

4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Referem-se aos valores mantidos em caixa, bancos e equivalentes de caixa, conforme segue:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa e bancos 399.326 91.899 1.042.671 682.365
Equivalentes de caixa 23.041 55.683 34.149 55.683
422.367 147.582 1.076.820 738.048

O caixa e equivalentes de caixa das empresas controladas sdo demonstradas de forma consolidada abaixo:
Brasil Exterior
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa e bancos 128.056 112.753 515.289 477.713
Equivalentes de caixa 11.108 - - -
139.164 112.753 515.289 477.713

A Companhia tem como politica apresentar os seguintes itens na composig¢ao do caixa e equivalentes de caixa:
* Saldos em espécie disponivel no caixa;

* Depositos bancarios a vista;

* Numerario em transito;

¢ Equivalentes de caixa.

4.1. Caixa por Moeda
Segue abaixo o demonstrativo de caixa e bancos por moeda:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Caixas e Bancos:
Reais 243.506 9.298 292.537 36.747
Délar Norte-americano 153.463 78.097 247.755 240.278
Euro 2.357 - 105.960 124.833
Libra Esterlina - 4.504 207.482 131.529
Délar Canadense - - 1.204 740
Délar Cingapura - - 81.128 -
Ringgit Malasia - - 9.645 13.656
Yuan Chinés - - 24.890 75.592
Outros - - 72.070 58.990
399.326 91.899 1.042.671 682.365

4.2. Equivalentes de caixa
Segue abaixo o demonstrativo dos equivalentes de caixa por modalidade:
Controladora

Taxa de juros

Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 _31/12/10

Poupanca Aplicagao Automatica (2) Imediato - Real 6,42 1 31
Conta Remunerada (2) 31/03/2014 2,28 Délar 0,35 17.753 54.685
Outros (2) Imediato - Real - 5.287 967
Total 23.041 55.683
Consolidado

Taxa de juros

Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 _31/12/10

Poupanca Aplicacdo Automatica (2) Imediato - Real 6,42 9.380 31
Conta Remunerada (2) 31/03/2014 2,28 Délar 0,35 17.753 54.685
Outros (2) Imediato - Real - 7.016 967
Total 34.149 55.683

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.

(2) As operagdes foram contratadas com liquidez diaria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, o vencimento
mencionado é o vencimento do respectivo instrumento.

4.2.1. Poupanca Aplicacdo Automatica

Os saldos em conta-corrente remanescentes diariamente, em reais, sdo transferidos automaticamente para esta modalidade de

aplicagao, sendo remunerados por taxas praticadas no mercado financeiro.

4.2.2. Conta Remunerada

Trata-se de valores recebidos em doélares americanos, oriundos de exportacdes e operagdes financeiras, mantidos em contas no

exterior. A remuneracéo é efetuada sobre uma taxa pré-fixada.

5. APLICACOES FINANCEIRAS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Aplicacgdes financeiras 877.165 2.106.627 2.401.037 3.145.998
877.165 2.106.627 2.401.037 3.145.998

Segue abaixo o demonstrativo das aplica¢des financeiras por modalidade:
Controladora

Taxa de juros

Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 _ 31/12/10

Mantidos para negociagao:
Certificados de Déposito Bancario - CDB (2) 18/09/2015 3,55 Real 10,87 619.302 1.427.786
Operagdo Compromissada 18/09/2015 2,67 Real 10,89 188.022 616.544
Nota de Crédito Externa 08/01/2013 2,05 Délar 0,35 - 55.406
Nota de Crédito Externa 04/09/2014 2,75 Euro 0,35 7.346 6.700
Titulos de capitalizagao 29/04/2014 2,36 Real 2,43 102 191
CLN (2) 08/01/2013 1,04 Délar 6,89 62.393 -
Total 877.165 2.106. 627
Total circulante 877.065 2.106.438
Total nao circulante 100 189

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.
(2) As operacoes foram contratadas com liquidez didria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, 0 vencimento
mencionado é o vencimento do lastro da operagao.

Consolidado
Taxa de juros
Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 _ 31/12/10
Mantidos para negociacgao:

Certificados de Déposito Bancario - CDB (2) 18/09/2015 2,32 Real 5,44 1.002.199 1.596.194
Certificados de Déposito Bancario - CDB (2) 31/03/2012 0,25 Délar 0,35 37 23
Operagdo Compromissada 29/10/2015 2,67 Real 10,89 188.022 616.544
Titulos e Acdes 30/09/2012 0,10 Délar 5,00 - 1.676
Prazo Fixo 30/09/2012 0,10 Délar 0,11 20.148 -
Nota de Crédito Externa 08/01/2013 2,05 Délar 0,35 - 55.406
Nota de Crédito Externa 04/09/2014 2,75 Euro 0,35 7.346 6.700

Circular n® 1.456 30/06/2011 a
31/12/2011 0,45 Délar 5,97 67.350 40.902
Titulos de capitalizagdo 29/04/2014 1,68 Real 1,25 112 191
Titulos de capitalizacao - - Délar - - 7.822
CLN (2) 31/12/2015 2,75 Délar 6,89 1.115.823 820.540
Total 2.401.037 _3.145.998
Total circulante 2.400.140 _3.138.308
Total nao circulante 897 7.690

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.
(2) As operagdes foram contratadas com liquidez didria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, o vencimento
mencionado é o vencimento do lastro da operagao.

As modalidades de aplicagbes financeiras da Companhia podem ser descritas da seguinte forma:

5.1. Certificado de Depdsito Bancario - CDB

As aplicagdes desta modalidade sao efetuadas em reais e remuneradas a taxas de acordo com a variagdo do CDI (Certificado de
Depésito Interbancario), a qual esta situada entre 99% a 107%.

5.2. Operacoes Compromissadas

Operacgdes lastreadas em debéntures, que sdo efetuadas em reais e remuneradas a taxas de acordo com a variagdo do CDI
(Certificado de Deposito Interbancario), a qual esta situada entre 100% a 102,4%. Esta operacgéo tem liquidez imediata, pois pode ser
resgatada antecipadamente sem prejuizo de redugdo de rendimentos.

5.3. Prazo Fixo

As aplicagbes desta modalidade sdo efetuadas em délares norte-americanos, nao existindo remuneracdo, sendo esta operagédo
especifica do Uruguai.

5.4. Nota de Crédito Externa

As aplicagdes desta modalidade séo efetuadas em Euro e Délar e sdo remuneradas a uma taxa pré-fixada.

5.5. Circular n? 1.456

As aplicagdes desta modalidade referem-se a operagdes oriundas de exportacéo, efetuadas em délares norte-americanos junto ao
Banco Central do Uruguai, remuneradas a taxa pré-fixada, sendo realizadas entre 180 e 270 dias antes da exportacdo

5.6. Titulos de Capitalizacao

As aplicagdes desta modalidade séo efetuadas em reais e remuneradas a variagdo da Taxa Referencial (TR).

5.7.Titulos e Agoes
Aplicacao financeira efetuada em délar de liquidez imediata junto ao Banco Galicia, remuneradas a 5% a.a.

5.8. CLN - Credit Linked Notes

As Credit Linked Notes “CLN” constituem um instrumento financeiro utilizado exclusivamente para gerir recursos entre empresas do
Grupo situadas em jurisdi¢des diferentes da brasileira e corresponde a uma nota de crédito que contempla o risco da Companhia.
Os recursos aplicados nestes instrumentos sdo oriundos de captacdes efetuadas no mercado de capitais internacionais emitidas por
subsidiarias do Grupo Marfrig no exterior e que, por estratégia de gestdo de caixa e liquidez s&o mantidos nas proéprias subsidiarias
emissoras no exterior. A taxa média de remuneragao é de 6,89% a.a.

Uma vez que estas operagdes estao registradas a valor justo de mercado e refletidas nas Demonstrag6es Financeiras, todo e qualquer
risco embutido j& se encontra devidamente reconhecido.

6. VALORES A RECEBER - CLIENTES NACIONAIS E INTERNACIONAIS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Valores a receber - clientes nacionais 194.492 245.864 1.034.152 1.117.767
(-) Ajuste a valor presente (904) (7.916) (1.642) (7.916)
193.588 237.948 1.032.510 1.109.851
Valores a receber - clientes internacionais 451.855 385.032 924177 533.385
(-) Adiantamento de cambiais entregues - ACE’S (262.776) (230.860) (651.535) (281.291)
(-) Ajuste a valor presente (1.445) - (2.246) -
187.634 154.172 270.396 252.094
381.222 392.120 1.302.906 1.361.945
Valores a vencer: 609.328 626.322 1.453.440 1.186.956
Valores vencidos:
de 1 a 30 dias 32.638 3.681 347.777 318.673
de 31 a 60 dias 1.844 537 58.142 81.533
de 61 a 90 dias 2.537 356 95.996 43.463
Acima de 90 dias 5.986 4.267 77.384 81.954
(-) Adiantamento de cambiais entregues - ACE’'S (262.776) (230.860) (651.535) (281.291)
(-) Ajuste a valor presente (2.349) (7.916) (3.888) (7.916)
(-) Provisdo para Devedores Duvidosos (5.986) (4.267) (74.410) (61.427)
381.222 392.120 1.302.906 1.361.945

A provisao para créditos de liquidacdo duvidosa foi constituida em montante considerado suficiente pela Administracao para suprir as
eventuais perdas na realizagdo dos créditos.

www.marfrig.com.br

Com o objetivo de chegar a melhor estimativa possivel, no que tange a realizagcéo dos referidos créditos e, assim, constituir
adequadamente a provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa em 31 de dezembro de 2011, a Administracdo da Companhia
analisou aspectos peculiares a respeito de seus clientes, tais como: ramo de negdécio, situacao do crédito em geral, a conjuntura
econdmica de mercado considerando os titulos vencidos ha mais de 90 dias, cuja expectativa de recebimento seja improvavel.

A Companhia nao tem histérico de problemas relevantes com recebimento de clientes, sendo certo que o Departamento de Contas a
Receber analisa cada cliente quando do cadastro e concessao dos créditos.

A movimentagao da provisdo para riscos de crédito estd demonstrada abaixo:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2010 (4.267) (61.427)
Créditos provisionados no exercicio (3.050) (89.732)
Créditos recuperados no exercicio 1.331 78.201
Créditos baixados definitivamente da posicdo - 2.444
Variagéo cambial - (3.896)

Saldo em 31 de dezembro de 2011 (5.986) (74.410)

Para o financiamento das vendas a prazo, a Companhia utiliza linhas de crédito de financiamento de capital de giro disponiveis no
mercado financeiro.

A conjuntura econémica atual j& apresenta tendéncia de melhora no tocante as vendas e volume de crédito no mercado, o que reflete
no poder de compra dos clientes e no pagamento dentro do prazo.

Os valores a receber foram atualizados ao valor presente, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n® 12, aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 564/2008, conforme descrito na nota explicativa n® 3.1.6.

7. ESTOQUES DE PRODUTOS E MERCADORIAS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Produtos acabados 528.015 728.852 2.016.342 1.913.454
Matérias-primas 2.048 - 321.875 314.785
Embalagens e almoxarifados 21.516 25.220 220.320 236.442
(-) Provisao (18.066) (177.948) (31.710) (215.367)
533.513 576.124 2.526.827 2.249.314

Nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010, os estoques de produtos acabados
foram avaliados pelo custo médio das compras e/ou producao, inferiores aos valores de realizagédo, conforme destacado na nota
explicativa n® 3.1.6.

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2010 (177.948) (215.367)
Utilizacdo de provisao 177.948 225.538
Constituicdo de provisao (18.066) (40.234)
Ganhos/perdas na conversao - (1.647)

Saldo em 31 de dezembro de 2011 (18.066) (31.710)

8. ATIVOS BIOLOGICOS

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Ativo biolégico - gado 25.609 118.058 251.986 293.914

Ativo bioldgico - aves - - 212.061 218.346

Ativo bioldgico - suinos - - 221.317 180.780

Ganho/Perda na conversao - - 25.805 -

Ativo biolégico - corrente 25.609 118.058 711.169 693.040

Ativo bioldgico - gado - - 21.826 27.858

Ativo bioldgico - aves - - 167.154 220.430

Ativo bioldgico - suinos - - 20.946 29.266

Ganho/Perda na conversao - - 9.857 -

Ativo bioldgico - ndo corrente - - 219.783 277.554

25.609 118.058 930.952 970.594

Os ativos biolégicos correntes da Companhia sdo compostos por animais vivos segregados entre as categorias: aves, suinos e bovinos.
Os animais classificados nesse grupo séo os destinados ao abate para producédo de carne in natura e/ou produtos industrializados.
No tocante a aves e suinos, os mesmos sao considerados imaturos até atingirem o peso adequado para abate. O processo de abate
ocorre de forma sequencial em um curto periodo de tempo e, dessa forma, apenas os animais vivos transferidos para abate sao
classificados como maduros.

Devido ao curto periodo de tempo de formagao de aves, suinos e, pelo fato de ndo haver cotagdo de mercado para esses animais, a
Companhia avaliou esses ativos biolégicos com base num modelo do fluxo de caixa descontado, nao identificando variagées materiais
em relacdo ao custo de aquisicdo. Nesse caso a Companhia entende que o valor justo dos ativos bioldgicos esta substancialmente
representado pelo custo de formacao, haja vista o curto ciclo de vida dos animais.

Com relagao a bovinos, trata-se de animais mantidos em confinamento para engorda e abate, cujo ciclo de vida € em média de 3
anos. A Companhia realizou a valorizagdo desses animais a valor justo, baseado no conceito “Mark to Market - MtM”, considerando
as cotagdes da arroba do boi/vaca disponiveis no mercado, reconhecendo os efeitos destas valorizagdes diretamente no resultado.
Os ativos biolégicos néo correntes da Companhia sdo compostos por animais vivos segregados entre as categorias: aves, suinos
e bovinos. Os animais classificados nesse grupo s@o matrizes, destinados a reproducéo. Os ativos biolégicos néao correntes nao
marcados a mercado sao amortizados linearmente de acordo com a vida Util dos animais. As matrizes de aves possuem uma vida util
de 36 semanas em média, e as matrizes de suinos sdo amortizadas a uma taxa media de 33% a.a. Com relagéo a bovinos, a vida util
de uma matriz de reprodugéo é de 5 anos.

Segue abaixo demonstrativo de movimentagéo do ativo biolégico:

Ativo bioldgico corrente:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2010 118.058 693.040
Aumento devido a aquisi¢oes 24.286 1.112.367
(-) Baixa para abate (150.219) (5.067.964)
Gastos com insumos para engorda 44.191 4.265.629
(-) Diminuicéo devido a vendas - (330.024)
Aumento liquido (reducéo) devido aos nascimentos (mortes) (1.859) (2.367)
Mudanga no valor justo menos despesas estimadas de venda (*) (8.848) 14.055
Conversao de balango - 26.433

Saldo em 31 de dezembro de 2011 25.609 711.169

(*) Aplicavel somente a bovinos

Ativo biolégico nao corrente:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2010 - 277.554
Aumento devido a aquisicoes - 118.466
(-) Baixa para abate - (99.263)
Gastos com insumo para engorda - 197.715
(-) Diminuicéo devido a vendas - (44.828)
Amortizacao - (239.020)
Outros - (699)
Conversao de balango - 9.858

Saldo em 31 de dezembro de 2011 - 219.783

9. IMPOSTOS A RECUPERAR

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos - ICMS 377.294 310.396 651.736 474717
Crédito Presumido do IPI 61.516 61.046 69.301 71.668
Crédito de PIS 175.989 108.394 335.549 227.343
Crédito da Cofins 640.584 483.110 1.316.155 1.008.912
Imposto de Renda 75.456 74.885 125.664 115.015
Contribuicdo Social 12.716 12.862 22.095 19.630
IRRF 31.594 56.084 47.877 57.105
IVA - - 62.800 35.490
Certificados de Exportacdo - - 23.314 15.004
Créditos ONCCA - - 9.063 8.020
Outros 5.931 102.259 26.439 132.003
(-) Provisao por nao realizagcao (295.347) (239.486) (475.945) (288.034)
1.085.733 969.550 2.214.048 1.876.873

Ativo Circulante 467.002 439.610 1.025.496 868.638
Ativo nao Circulante 618.731 529.940 1.188.552 1.008.235

9.1. ICMS

O saldo do ICMS a recuperar é proveniente da obtengdo de créditos por compras de matérias-primas, materiais de embalagem e
secundarios em volume superior aos débitos gerados nas vendas locais, haja vista que as vendas ao mercado externo sao isentas. A
realizagao dos créditos se dara através de compensagao com débitos gerados nas vendas no mercado interno ou por transferéncias
para terceiros.

9.2. Crédito presumido do IPI
Refere-se ao ressarcimento de PIS e COFINS incidentes sobre os insumos adquiridos no mercado interno para consumo no processo
de bens efetivamente exportados.

9.3. PIS e Cofins

Refere-se ao crédito ndo cumulativo do PIS e da COFINS, de acordo com as Leis n® 10.637/02 e 10.833/03, incidente sobre as
aquisicdes de matérias-primas, materiais de embalagem e materiais secundarios, utilizados nos produtos comercializados no mercado
externo.

9.4. Imposto de Renda e Contribuicédo Social
Referem-se as antecipag¢des de Impostos de Renda e Contribuicao Social realizadas até o exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2011.

9.5. Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF
Refere-se ao IRRF sobre ganhos nas aplicagées financeiras realizadas pela Companhia.

9.6. IVA - Imposto sobre Valor Agregado
Referem-se aos saldos de IVA a recuperar existentes em controladas no exterior, provenientes da diferenga de imposto entre as
compras e vendas, haja vista a diferenca da taxa de alimentos ser menor que a maioria das transacdes.

9.7. Certificados de Exportacao
Referem-se aos certificados emitidos pelo governo do Uruguai a titulo de devolugdo de um percentual do imposto pago pelos
exportadores.

9.8. Créditos ONCCA (Oficina Nacional de Controle Comercial Agropecuario)
Trata-se de um beneficio concedido, na Argentina, pelo Ministério de Agricultura Ganadeira y Pesca as empresas que investem em
confinamentos (Feedlots).

9.9. Provisao para Nao Realizacao

As provisdes para ndo realizagédo foram calculadas com base na melhor expectativa de realizagéo dos saldos de impostos a recuperar
da Companhia sendo feita principalmente sobre os créditos de PIS/COFINS.

A movimentacao da provisdo por ndo realizagdo dos impostos a recuperar estd demonstrada abaixo:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2010 (239.486) (288.034)
Reversdo de provisao - 9.733
Constituicdo de provisdo (55.861) (197.644)

Saldo em 31 de dezembro de 2011 (295.347) (475.945)

10. TITULOS A RECEBER

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Partes relacionadas 1.963.350 1.130.316 - -

Outros titulos a receber 35.918 4.684 66.274 13.955

Total 1.999.268 1.135.000 66.274 13.955

Ativo Circulante 405.193 110.753 28.362 2.877

Ativo nao Circulante 1.594.075 1.024.247 37.912 11.078

Os titulos a receber da Companhia, em sua maior parte, sdo compostos por saldos gerados nas transagdes com suas empresas
controladas (partes relacionadas), conforme descrito na nota explicativa n® 10.1.

continua...
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10.1. Partes Relacionadas
As tabelas abaixo, exceto quando se tratar das operagdes vinculadas ao Sr. Marcos Antonio Molina dos Santos e a Sra. Marcia
Aparecida Pascoal Marcal dos Santos, Unicos sécios da MMS Participagdes S.A., mostram as operagdes entre a Companhia e suas
subsidiarias integrais, em 31 de dezembro de 2011, as quais ndo devem ser consideradas como partes relacionadas a Companhia,
visto que tais operacdes integram o curso regular dos negdcios e sao eliminadas no consolidado da Companhia, ndo tendo qualquer
impacto nos seus resultados e, portanto, ndo causando quaisquer efeitos aos seus acionistas:

Controladora

31/12/11 2011

Contas Contas Titulos Titulos
31 de dezembro de 2011 a receber a pagar __areceber a pagar Compras Vendas
Agrofrango Ind. Com. Alim. Ltda. - - 3.286 - - 284
Braslo Produtos de Carne Ltda. 8.131 1.896 27.536 - 19.443 87.187
Cledinor S.A. - 2.674 - - 8.987 -
Dagranja Agroindustrial Ltda. - - 225.316 - 122 1
Establecimientos Colonia S.A. - 1.187 - - 7.550 -
Frigorifico Tacuarembé S.A. - 640 29 - 1.884 -
Grupo Mabella - 190 21.809 - 7.075 737
Inaler S.A. - 1.882 - - 3.779 -
Keystone APMEA - - - - - 1.055
Keystone MC Lux 482 - - - - -
Marfood USA 1.502 - 99.131 - - 1.511
Marfrig Chile Inversiones Ltda. 24.656 - - - - 58.434
Marfrig Holdings BV - - 59.648 623.107 - -
Marfrig Overseas - - 146.782 - - -
MBL Alimentos Ltda. - - 49 275 - 838
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 21.353 54.232 950.095 - 801.199 235.223
MFG Agropecuéria 3 4.346 97.662 - 14.656 11.683
MFG (USA) Holdings - - 4.293 - - -
Moy Park Holdings Europe Limited - - 44.994 - - -
Pampeano Alimentos S.A. 16.430 40 140.348 - 1.543 93.137
Penasul Alimentos Ltda. - - 5.447 - 2 -
Penasul UK - - 27 - - -
Quickfood S.A. - 6.599 10.364 - 19.892 -
Seara Holding BV 355 1.876 96.725 - 6.780 5.153
Weston Importers Ltd. 16.524 - - - - 27.693
Zendaleather S.A. (ZENDA) 897 7 29.809 - - 5.076
Marcos Antonio Molina dos Santos - - - - 5.091 -
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos - 2.993 - - 3.188 -
90.333 78.562 _ 1.963.350 623.382 901.191 528.012
Controladora
31/12/10 2010

Contas Contas Titulos Titulos
31 de dezembro de 2010 a receber a pagar a receber a pagar Compras Vendas
Argentine Breeders & Packers S.A. - - - - 11.263 -
Frigorifico Tacuaremb¢ S.A. - 2.480 26 - 7.551 -
Inaler S.A. - 3.683 - - 8.101 -
Marfrig Chile S.A. 8.770 - - - - 19.340
Weston Importers Ltd. 24.346 3 2 - - 33.313
Establecimientos Colonia S.A. - 1.945 - - 4.664 -
Cledinor S.A. - 945 - - 6.782 -
Quickfood S.A. - 8.973 1.119 - 14.276 -
Moy Park Limited - - 1.108 - - -
Grupo Mabella 8.827 5.038 63.224 - 21.527 241
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 15.073 49.900 540.452 - 426.950 116.359
Pampeano Alimentos S.A. 12.144 112 173.144 - 103 54.782
Seara Holding (Europe) BV 112 7.789 22.891 1.002 1.005 1.099
Zendaleather S.A. (ZENDA) 20 - 9.469 16.363 - 37
Marfood USA - 16 62.000 - - -
Dagranja Agroindustrial Ltda - - 201.767 - 3.930 3.567
Marfrig Holdings (Europe) BV - - 20.020 - - -
Braslo Produtos de Carne Ltda. - - 27.601 939 18.032 84.253
MBL Alimentos Ltda. - - 4 275 . 776
Mas Frangos Part. Ltda. - - 3.194 - - -
Penasul Alimentos Ltda. - - 223 58.795 - 3.311
Agrofrango Ind. Com. Alim. Ltda. - - 81 - - 451
Marfrig Overseas - - 3.293 - - -
Keystone International - - 700 - - -
Marcos Antonio Molina dos Santos - 5.984 - - 41.057 -
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos - 3.888 - - 17.034 -
69.292 90.756 _ 1.130.316 77.374 582.275 317.529
Consolidado
Total de
Contas a pagar Compras no periodo
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Marcos Antonio Molina dos Santos - 5.984 55.839 41.057
Marcia Aparecida Pascoal Margal dos Santos 2.993 3.888 3.188 17.034
2.993 9.872 59.027 58.091

O acionista controlador da Companhia, MMS Participagdes S.A., e seus Unicos socios, avalizaram determinados contratos financeiros
da Companhia. Ndo foram pagos quaisquer valores a acionista controladora e seus sécios pelas garantidas oferecidas. Em caso de
inadimplemento desses contratos, os credores poderdo exigir o pagamento das dividas diretamente do acionista controlador e seus
socios e, caso esses realizem tal pagamento, eles terao direito de regresso contra a Companhia.

No 42 trimestre de 2011, no intuito de impulsionar a composicdo do rebanho de gados matrizes e de corte nos confinamentos de
propriedade da Companhia, para garantir o fornecimento de matéria-prima dentro dos padrées de qualidade (para fornecimento a
clientes especiais) e minimizar a flutuagao do prego da arroba em épocas de sazonalidade o Sr. Marcos Antonio Molina dos Santos e
sua esposa transferiram para a MFG Agropecudria Ltda., controlada da Companhia, as atividades operacionais de dois confinamentos
e quatro fazendas de cria, recria e engorda de fomento de gado Angus, propriedades estas onde séo desenvolvidos estudos genéticos
para aprimoramento de racgas bovinas de corte e confinamento. Os confinamentos tém capacidade de 13.000 animais e as fazendas
de 40.000 animais.

A operagéo supracitada foi autorizada pelo Comité Financeiro da Companhia, dentro do limite de sua algada, bem como revisada e
corroborada pelo Comité de Auditoria.

De acordo com o Estatuto Social, o Conselho de Administracao devera aprovar qualquer transacéo ou conjunto de transagdes cujo
valor anual seja superior ao valor de algada definido pelo préprio Conselho de Administrag@o, envolvendo a Companhia e qualquer
parte relacionada, direta ou indiretamente, sendo parte relacionada definida como qualquer administrador da Companhia, empregado
ou acionista que detenha, direta ou indiretamente, mais de 10% do capital social. Abaixo do limite de alcada, a Diretoria e o Comité
Financeiro, dependendo do valor, aprovam as operacdes entre Partes Relacionadas.

As referidas compras e vendas foram devidamente precificadas a valor de mercado, sendo integralmente suportadas por laudos de
avaliagdo técnicos elaborados por consultoria independente.

N&o ha relacionamentos com outros diretores e acionistas do Grupo Marfrig.

A natureza dos relacionamentos entre as empresas do Grupo Marfrig séo representados por transagdes mercantis (compras e vendas)
e remessas de numerarios para pagamento de tais transacoes e para capital de giro.

As transagbes de mutuos (titulos a receber e a pagar) entre as empresas relacionadas sdo geridas por contratos, estipulando prazos,
taxas e condi¢des diversas. O prazo médio dos contratos é de 2 anos. As taxas de mutuos variam de 1% a.a. até 3% a.a. + LIBOR
(London Interbank Offered Rate), sendo esta Ultima aplicada nas transa¢des com as empresas controladas no exterior.

As transagdes de compra ou venda de produtos acompanham o valor de mercado, ndo havendo exigéncia de garantias e, tampouco,
provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa. Tais operagdes envolvem compra e venda de carne in natura e produtos industrializados
de bovinos, aves, ovinos e suinos.

As operagdes entre as empresas controladas nao impactam as demonstragées financeiras consolidadas, haja vista que sdo eliminadas
no processo de consolidacao.

11. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS - ATIVO

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Imposto de renda 529.294 282.505 1.111.104 693.552
Contribuigéo social 192.254 103.409 332.432 199.548
Ativo ndo circulante 721.548 385.914 1.443.536 893.100

Os créditos fiscais referem-se ao imposto de renda e a contribuicao social diferidos, calculados sobre as adi¢cdes temporarias que
foram adicionadas na apuracéo do lucro real e na base de célculo da contribuicdo social do exercicio corrente e anteriores, bem como
apurados sobre prejuizos fiscais, adicdes temporarias e sobre futuro aproveitamento fiscal de agio pago por rentabilidade futura, os
quais serdo realizados ao longo dos exercicios de 2012 em diante, conforme demonstrado abaixo.
Os créditos reconhecidos sobre prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicéo social estdo suportados por proje¢des de resultados
tributaveis, com base em estudos técnicos de viabilidade, submetidos anualmente aos 6rgdos da Administracdo das Companhias.
Estes estudos consideram o histérico de rentabilidade da Companhia e de suas controladas e a perspectiva de manutengdo da
lucratividade atual no futuro, permitindo uma estimativa de recuperagao dos créditos. Os demais créditos, que tém por base diferengas
temporarias, principalmente contingéncias fiscais, bem como sobre provisdo para perdas, foram reconhecidos conforme a expectativa
de sua realizag&o.
Segue abaixo a movimentacao dos tributos diferidos no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011:

31 de dezembro de 2011

Controladora Consolidado

Descricao IRPJ CSL IRPJ CSL
Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010 282.505 103.409 693.552 199.548
(-) Realizagéo por aproveitamento fiscal do agio (21.435) (7.716) (21.435) (7.716)
(-) Realizagéo de tributos sobre prejuizo fiscal - - (133.658) -
Tributos diferidos sobre prejuizo fiscal 271.819 - 448.455 -
Tributos diferidos sobre base de calculo negativa de CSL - 97.856 - 156.607
(-) Realizagéo de tributos diferidos sobre base negativa

de CSL - - - (47.351)
Tributos diferidos sobre adi¢bes/exclusdes temporarias 18.905 6.805 133.237 40.881
(-) Realizagao de tributos diferidos sobre adigées/exclusdes

temporarias (22.500) (8.100) (43.378) (16.459)
Reversao de provisdo para néo realizacdo de diferidos - - (4.582) (1.652)
Outros - - 38.913 8.574
Saldo final em 31 de dezembro de 2011 529.294 192.254 1.111.104 332.432

A expectativa de recuperabilidade dos saldos de ativos diferidos da Companhia e suas controladas estdo baseadas em laudos de
avaliacdo e andlises internas, elaborados por profissionais especializados. O valor de uso dos créditos é estimado com base na
projecao presente de lucros tributaveis futuros, resultado das melhores expectativas da Companhia para futuras geragées de lucros
tributaveis. As projegdes levaram em consideracdo as mudangas observadas no panorama econémico dos mercados de atuagédo da
Companhia, bem como premissas de expectativa de resultado e histérico de rentabilidade de cada segmento. As taxas de desconto
variaram entre 8,4% a 10,5% a.a. dependendo de caracteristicas especificas do negdcio dos paises em que atua.

A expectativa de realizagdo do “Ativo Fiscal Diferido” esta definida da seguinte forma:

Exercicio Controladora Consolidado
2012 - 122.770
2013 51.943 117.915
2014 60.873 141.151
2015 70.079 132.174
2016 a 2020 538.653 929.526

721.548 1.443.536

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou R$ 276.231 do “Ativo Fiscal Diferido”, tendo em vista o
aproveitamento fiscal do &gio e a compensacdo com prejuizo fiscal e base negativa de CSLL.

12. INVESTIMENTOS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Participagcao em sociedades controladas 4.728.809 4.796.090 - -
Outros Investimentos 135 135 13.195 10.040
4.728.944 4.796.225 13.195 10.040

www.marfrig.com.br

12.1. Investimentos (Controladora)
Valor dos investimentos em controladas em 31/12/2011:

Lucro Valor
Porcentual Liquido do PL
de partic. Nego- (prejuizo)  conforme
N2de no capital ciacao Capital Patriménio do % partici-
quotas/acoes _votante (1) _em bolsa Social Liquido Exercicio pacao
MFB Marfrig Frigorificos
Brasil S.A. 78.573.743 100,00 Nao 78.574 (32.823) (46.666) (32.861)
Marfrig Chile S.A. 13.358.426.280 99,47 Nao 46.664 42.370 1.321 42.146
Inaler S.A 66.247.320 100,00 Nao 2.752 39.819 702 39.590
Frigorifico Tacuarembé S.A. 166.925.258 93,68 Nao 12.255 110.994 5.386 103.362
Weston Importers Ltd. 1.338.278 100,00 Nao 23.614 23.498 4.874 23.142
Masplen Limited 100 100,00 Nao 6.924 37.971 1.903 35.258
Prestcott International S.A. 79.638.916 100,00 Nao 5.481 47.737 6.538 47.554
Secculum Participacoes Ltda. 9.200.000 99,00 Nao 9.200 9.163 (443) 9.069
Unido Frederiquense
Partic. Ltda. 552.031.080 99,99 Nao 552.031 855.296 (41.284) 855.062
QuickFood S.A. 32.840.880 90,05 Sim 29.309 193.523 (54.211) 173.943
Establecimientos Colonia S.A. 80.647.477 100,00 Nao 49.242 73.347 3.187 72.861
Marfrig Holdings (Europe) BV 3.509.714 100,00 Nao 769.296  1.203.184 246.649  1.203.005
Seara Holding (Europe) BV 490.285.420 100,00 Nao 1.261.248  1.551.994 (378.856) 1.551.463
Columbus Netherlands BV 27.087.661 100,00 Nao 52.589 103.491 (10.016) 103.491
Marfood USA, Inc. 50.000 100,00 Nao 6.937 (21.397) (25.926) (21.397)
Marfrig Overseas Ltd. 1 100,00 Nao - (78.271) (34.190) (78.271)
Mckey Luxembourg
Holdings S.a.r.l. 500 100,00 Nao 279.345 592.706 38.213 592.705
MFG Agropecudria Ltda. 10.000 99,99 Nao - 8.684 8.684 8.687
MFG Comercializadora de
Energia Ltda. 150.000 99,99 Néo - - - -
Total 3.185.461 _ 4.761.286 (274.135) _ 4.728.809
(1) O capital total das empresas controladas é igual ao capital votante.
12.2. Movimentacao dos Investimentos (Controladora)
Saldo Ajuste Total Resultado Efeito Saldo
Contabil de Avalia- Reducéao/ Investi- da de con-  Contabil
em cao Patri- Aquisi- Aumento mentono Eq.Patri- versio de em
31/12/2010 _monial (1) cédo/Baixa de capital periodo monial balanco 31/12/2011
MFB Marfrig Frigorificos
Brasil S.A. 13.842 1 - - - (46.704) - (32.861)
Marfrig Chile S.A. 36.696 - - - - 1.314 4.136 42.146
Inaler S.A. 34.593 - - - - 551 4.446 39.590
Frigorifico Tacuarembé S.A. 87.064 117 42 - 42 4.547 11.592 103.362
Weston Importers Ltd. 15.159 (44) - - - 5.564 2.463 23.142
Masplen Limited 32.003 2.374 - 5.763 5.763 (809) (4.073) 35.258
Prestcott International S.A. 35.899 - - - - 6.356 5.299 47.554
Secculum Participagdes Ltda.  39.222 (29.711) - - - (440) 2) 9.069
Unido Frederiquense
Partic. Ltda. 838.586 57.995 - - - (41.300) (219)  855.062
QuickFood S.A. 215.085 (186) - - - (49.042) 8.086 173.943
Establecimientos Colonia S.A.  61.980 - - - - 2.700 8.181 72.861
Marfrig Holdings (Europe) BV  801.351 20.991 - - - 246.470 134.193  1.203.005
Seara Holding Europe BV~ 2.004.866 (85.009) - - - (879.374) 10.980 1.551.463
Columbus Notherlands (2) 117.396 - - (18.959) (18.959) (10.015) 15.069 103.491
Marfood USA, Inc. 6.706 - - - - (25.925) (2.178) (21.397)
Marfrig Overseas Ltd. (35.515) - - - - (34.190) (8.566) (78.271)
Keystone International (3) 491.157 - (491.157) - (491.157) - - -
Mckey Luxembourg
Holdings S.a.r.l. (3) - 15.092 171.468 - 171.468 28.678 130.046 345.284
Mckey APMEA (3) - (14.987)  319.690 - 319.690 9.534 (66.816)  247.421
MFG Agropecuédria Ltda. - - - - - 8.687 - 8.687
Total 4.796.090 (33.367) 43 (13.196) (13.153) _ (273.398) _ 252.637 _4.728.809

(1) Efeito de equivaléncia reflexa das contas de patriménio liquido das controladas.

(2) Ajuste de investimento feito na aquisicdo da empresa Zenda Leather.

(3) Foi aprovada e concluida em 12 de margo de 2011, em Assembleia Geral Extraordindria realizada nesta data, a incorporacgéo,
pela Marfrig Alimentos S.A., de sua subsidiaria integral, a Keystone Foods International Holdings LLC, sociedade devidamente
constituida e validamente existente segundo as leis do Estado de Delaware, Estados Unidos da América, nos termos do
Protocolo e Justificacdo de Incorporagao apresentado aos acionistas na oportunidade. Como resultado da Incorporagéo, a
Marfrig substituiu os investimentos que detinha na Keystone Foods International pelo acervo liquido da mesma, sendo esta
extinta. A Incorporagdo nao acarretou modificagdo do patrimoénio liquido da Marfrig e, consequentemente, ndo houve emissao
de novas ag6es, motivo pelo qual ndo se fez necessario estabelecer qualquer relagao de substituicdo de ag6es. A incorporagao
propiciou a unificacdo da administracdo, estrutura fisica e operacao de suas atividades, gerando maior eficiéncia, otimizacao
de recursos e melhoria da rentabilidade dos negécios a que se dedicam, atendendo, assim, aos interesses dos respectivos
acionistas. A incorporacdo resultou na consolidacdo das partes envolvidas em uma unica sociedade, tendo promovido a
sinergia entre suas atividades e a racionalizagao de custos administrativo-financeiros do grupo a que pertencem. Em 12 de julho
de 2011 a empresa Mckey Luxembourg Holdings APMEA S.a.r.l, através de transferéncia de ag¢des, passou a ser controlada
pela Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l.

13. IMOBILIZADO
O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de depreciagdo pelo método linear, definida com base na vida util econémica dos ativos:

Controladora e Consolidado

Taxas médias de

Metodologia adotada depreciacdo anuais
Comparativo de dados de mercado -
Método Evolutivo 1,6% a 10,0%

Classe de Imobilizado
Terrenos
Edificacdes e prédios

Maquinas e equipamentos Método Evolutivo 3,6% a 25,0%
Moveis Método Evolutivo 5,6% a 25,0%
Instalagbes industriais Método Evolutivo 3,7% a 14,3%
Equipamentos informatica Método Evolutivo 4,3% a 20,0%
Veiculos Método Evolutivo 8,3% a 25,0%

* Método Comparativo de dados de mercado - de acordo com a NBR 14.653 da ABNT
¢ Método Evolutivo - item 8.2.4 da NBR 14.653-2 da ABNT

A seguir, apresentam-se os saldos de ativo imobilizado para dezembro de 2011:
Controladora

31/12/10 31/12/11
Taxas anuais
médias de Transfe- Conver- Depre-
Descricao depreciacao Liguido AdicGes Baixas réncias sOes ciacéao Liquido
Terrenos - 40.171 - (125) - - - 40.046
Edificacdes e prédios 1,6%-10% 425.495 - (45.972) 125.993 - (14.307) 491.209
Maquinas e equipamentos  3,6%-25% 183.761 40.834 (7.460) (76) - (19.690) 197.369
Méveis e utensilios 5,6%-25% 5.915 3.373 (532) (23) - (871) 7.862
Instalacoes 3,7%-14,3% 327.569 121 (56.513) 175.826 - (22.509)  424.494
Veiculos 8,3%-25% 2.727 67 (44) (24) - (668) 2.058
Equipamentos de
informatica 4,3%-20% 2.992 467 (958) 1.557 - (1.315) 2.743
Aeronaves 20% 153 - - - - (76) 77
Adiantamento aquisi¢céo
de imobilizado - 11.681 1.612 - 102 - - 13.395
Benfeitorias em proprie-
dades arrendadas 1,6%-10% 2.978 - - - - (105) 2.873
Arrendamento -
veiculos 8,3%-25% 23.248 1.241 (1.992) 7.539 - (4.535) 25.501
Arrendamento -
informatica 4,3%-20% 8.232 - - - - (1.845) 6.387
Arrendamento -
maquinas 3,6%-25% 32.115 490 (4.121) - - (1.983) 26.501
Arrendamento -
instalacdes 3,7%-14,3% 107.521 - - (30.947) - (2.817) 73.757
Arrendamento -
edificacdes 1,6%-10% 90.193 - - (51.938) - (706) 37.549
Obras em andamento - 195.555 130.268 (1.538) (227.993) - - 96.292
Outras imobilizagdes 5%-10% 168 54 (39) (16) - (42) 125
1.460.474 178.527  (119.294) - - (71.469) 1.448.238

Do montante de baixas apresentado pela controladora, qual seja, R$ 119.294, 97% se refere a operagdes com empresas do Grupo
Marfrig (intercompany), as quais nao geram impacto no Consolidado.
Consolidado

31/12/10 31/12/11
Taxas anuais
médias de Transfe- Conver- Depre-
Descricao depreciacao Liquido Adicoes Baixas réncias sées ciacao Liquido
Terrenos - 369.059 11.065 (7.339) (2.804) 3.744 - 373.725
Edificagdes e prédios 1,6%-10% 2.582.874 114.040 (16.510)  329.215 (9.706) (118.622) 2.881.291
Maquinas e
equipamentos 3,6%-25% 1.595.000 252.660 (25.354) 75.918 10.269  (225.424) 1.683.069
Moveis e utensilios 5,6%-25% 72.463 29.895 (2.012) 311 18.075 (24.325) 94.407
Instalagdes 3,7%-14,3% 639.103 63.670 (41.745)  361.570 (16.136) (47.618)  958.844
Veiculos 8,3%-25% 25.603 7.614 (1.179) 1.240 2.715 (9.110) 26.883
Equipamentos de
informatica 4,3%-20% 16.442 2.410 (1.180) 2.436 3.841 (8.092) 15.857
Aeronaves 20% 153 - - - 4) (72) 77
Adiantamento aquisi¢cao
de imobilizado - 20.940 32.433 (29.617) (3.638) - - 20.118
Benfeitorias em
propriedades arrendadas  1,6%-10% 49.929 21.374 (29) 6 (1.060) (5.493) 64.727
Arrendamento -
veiculos 8,3%-25% 23.484 3.233 (1.992) 7.520 (226) (4.375) 27.644
Arrendamento -
informatica 4,3%-20% 8.232 - - - (93) (1.752) 6.387
Arrendamento -
maquinas 3,6%-25% 116.040 19.432 (15.039) 2.950 7.629 (24.726) 106.286
Arrendamento -
instalagdes 3,7%-14,3% 110.336 219 - (30.947) 71 (2.839) 76.840
Arrendamento -
edificacdes 1,6%-10% 230.827 - (38) (53.912) 19.613 (8.540) 187.950
Obras em andamento - 783.404 234.298 (3.436) (688.994) 30.681 - 355.953
Outras imobilizagdes 1,7%-10% 41.699 2.011 (893) (871) 181.488 (8.190) 215.244
6.685.588 794.354  (146.363) - 250.901 (489.178) 7.095.302
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15. PESSOAL, ENCARGOS E BENEFICIOS SOCIAIS

Conforme CPC 6 (R1) - operagdes de arrendamento mercantil, os bens adquiridos pela Companhia através de Arrendamento
Mercantil Financeiro (“Leasing” Financeiro) passaram a ser registrados no Ativo Imobilizado, com suas respectivas depreciagdes,
conforme supramencionado, tendo como contrapartida o registro do arrendamento a pagar, demonstrado na nota explicativa n® 18.
De acordo com o CPC 01 (R1), anualmente é avaliado se ha alguma indicacdo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagao.
Somente se houver alguma indicagéo, deve ser estimado o valor recuperavel do ativo.

No caso de haver alguma indicagao, as andlises de recuperabilidade compreendem a projecdo de lucratividade e de caixa futuro das
plantas da Companbhia, a qual é apresentada a valor presente, de forma a identificarmos o grau de recuperabilidade do ativo a que
se refere.

Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, n&o identificamos indicios de ativos registrados contabilmente por um
valor superior aquele passivel de ser recuperado por uso ou por venda.

14. INTANGIVEL
De acordo com o CPC 4 (R1) e CPC 13, a Companhia constituiu o subgrupo Ativo Intangivel, o qual compde o Ativo N&o Circulante,
conforme apresentado abaixo:

31/12/11 31/12/10

Intangivel - Controladora 968.775 959.449
Intangivel - Controladas 3.386.181 3.227.247
4.354.956 4.186.696

A movimentacdo do intangivel na controladora e controladas no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 é a seguinte:
14.1. Movimentacao do Intangivel (Controladora)

Saldo em 31 Saldo em

de dezembro Aquisicdo/ Reclassificacdo/ 31 de dezembro

de 2010 Baixa Amortizacao de 2011

Argentine Breeders & Packers S.A. - Agio 24.213 - - 24.213
Inaler S.A. - Agio 38.379 - - 38.379
Frigorifico Tacuarembé S.A. - Agio 57.824 - - 57.824
Masplen Limited - Agio 17.258 - - 17.258
Prestcott International S.A. - Agig 22.922 - - 22.922
Secculum Participagbes Ltda. - Agio 16.188 - - 16.188
Uniao Frederiquense Partic. Ltda. - Agio 11.683 - - 11.683
QuickFood S.A. - Agio 223.872 - - 223.872
Establecimientos Colonia S.A. - Agio 114.479 - - 114.479
Seara Holding (Europe) BV 21 - - 21
Columbus Netherlands BV 22 - - 22
Marfood USA Inc. 308 - - 308
Keystone International 388.244 - - 388.244
Software e sistemas 21.152 11.472 (2.146) 30.478
Marcas e patentes 22.884 - - 22.884
Total 959.449 11.472 (2.146) 968.775

Controladora.
14.2. Movimentacéao do Intangivel (Controladas)

Os 4gios gerados em aquisicdes de negécios ocorridas antes da adogéo de todos os CPCs estdo expressos na moeda funcional da

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

INSS a recolher 6.164 115.841 55.419 190.250
Salarios e provisdes trabalhistas 39.994 39.063 299.423 243.441
Outros encargos e beneficios sociais a recolher 4.349 1.988 128.843 103.388
50.507 156.892 483.685 537.079

Em 21 de novembro de 2005, foi publicada a Lei n® 11.196 que permite a compensacao de débitos do INSS com créditos fiscais
federais. Tal processo foi regulamentado pela Portaria Interministerial n® 23, de 2 de fevereiro de 2006.

Adicionalmente, o art. 2° da Lei n® 11.457/07 estabelece a responsabilidade para a Receita Federal do Brasil relativa as contribuicdes
dos trabalhadores, incidentes sobre o seu salério de contribuicdo, conforme item c, paragrafo unico, do art. 11, da Lei n® 8.212/91 e
art. 104, da Lei n® 11.196/05.

A Companhia obteve deciséo judicial favoravel que determina a suspensao da exigibilidade dos débitos previdenciarios em aberto
desde a data em que foram formalmente protocolados os pedidos de ressarcimento/compensacao dos créditos de PIS/COFINS com
tais débitos previdenciarios.

Dessa forma, com base em opinido de seus assessores legais externos, o Grupo Marfrig, vem efetuando contabilmente as
compensagdes de débitos previdenciarios com créditos de PIS/COFINS.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia nao possui beneficio pés-emprego que caracterize passivo atuarial.

16. IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
ICMS a recolher - 819 15.564 32.925
Parcelamento Especial - Lei n® 11.941/2009 55.894 107.028 232.239 312.290
Imposto de renda a pagar - 7.227 19.442 36.864
Contribuicdo Social a pagar - - 8.580 3.565
Pis e Cofins a recolher - - 2.396 1.527
Parcelamento de impostos federais - - - 416
Contribuicdo Social a pagar - PGFN (1) 7.897 - 7.897 -
Imposto de Renda a pagar - PGFN (1) 21.393 - 21.393 -
IRRF a pagar - PGFN (1) 6.058 - 6.058 -
Outros impostos, taxas e contribuicdes a recolher 11.077 7.583 101.725 75.726

102.319 122.657 415.294 463.313
Passivo circulante 23.398 28.609 171.246 171.627
Passivo nao circulante 78.921 94.048 244.048 291.686

(1) Procuradoria Geral da Fazenda Nacional.

Parcelamento Especial - Lei n® 11.941/09

Em 30 de setembro de 2009, a Companhia aderiu ao Parcelamento Especial (Novo Refis), instituido pela Lei n® 11.941, de 27 de
maio de 2009, que dispde sobre o parcelamento de débitos junto & Secretaria da Receita Federal (SRF), a Procuradoria Geral da
Fazenda Nacional (PGFN) e ao Instituto Nacional de Seguro Social (INSS), declarando seus débitos em aberto junto aos respectivos
6rgaos, bem como migrando os parcelamentos PAES Parcelamento Especial Lei n® 10.684/03 e PAEX Parcelamento Excepcional MP
n? 303/06, a serem liquidados em até 180 meses, conforme demonstrado a seguir.

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Saldo inicial 107.028 92.993 312.290 268.526
(+) Adeséo ao parcelamento - 11.048 8.127 37.116
(-) Compensacéo de multa e juros com prejuizo fiscal

e base negativa - - (3.511) (10.350)
(+) Juros de atualizagdo 15.277 14.721 37.002 32.071
(-) Desisténcia do parcelamento (29.844) - (29.844) -
(-) Ajuste a valor presente (23.397) (3.682) (68.390) (3.682)
(-) Pagamentos efetuados (13.170) (8.052) (23.435) (11.391)
Saldo devedor 55.894 107.028 232.239 312.290
Passivo circulante 12.322 13.303 28.302 34.236
Passivo nao circulante 43.572 93.725 203.937 278.054

Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia e suas controladas consolidaram a adesao ao parcelamento especial, previsto na Lei

n° 11.941/09, de acordo com os atos normativos da Receita Federal do Brasil.

Durante o processo de consolidagdo do parcelamento supracitado, a controladora optou por néo incluir o processo de nimero

10880.720.016/2008-93, no montante de R$ 29.844, que foi reclassificado para o grupo de impostos a recolher no passivo nao

circulante.

Tendo em vista a desisténcia do parcelamento, os débitos foram reajustados em conformidade com a legislacao vigente na data do

fato gerador, gerando um complemento de multa e juros de R$ 5.504 e um débito total de R$ 35.348, conforme demonstrado abaixo:
Débitos

reclassificados para

Impostos a recolher

Multa e Juros
(desisténcia do

Débitos - REFIS parcelamento)

Contribuicdo Social a pagar - PGFN 6.667 1.230 7.897
Imposto de Renda a pagar - PGFN 18.062 3.331 21.393
IRRF a pagar - PGFN 5.115 943 6.058

29.844 5.504 35.348

17. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
Controladora

Saldo Contabil em Variacao Saldo Contabil em
31 de dezembro  Reclassifi- Marca/ cambialna Amorti- 31 de dezembro
de 2010 cacdo _Agio Outros _ conversdo zacdo _Baixa de 2011
Marfrig Chile S.A. 13.274 - - 212 1.681 - - 15.167
Agio 13.328 (84) - - 1.666 - - 14.910
Marcas e patentes/
software/outros (54) 84 - 212 15 - - 257
Weston Importers
Ltd. 8.849 - - - 1.119 - - 9.968
Agio 8.849 - - - 1.119 - - 9.968
Marfrig Holding
(Europe) BV 1.488.676 - - 1.620 75.437 (8.478) (32) 1.557.223
Agio * 370.751 (137.732) - - 30.732 - - 263.751
Relacionamento
com clientes * 688.876 315.173 - - 14.355 (8.260) - 1.010.144
Marcas e patentes/
software/outros * 429.049 (177.441) - 1.620 30.350 (218) (32) 283.328
Masplen Limited 398 - - 117 - (40) - 475
Marcas e patentes/
software/outros 398 - - 117 - (40) - 475
Quickfood S.A. 86.544 - - - 3.291 (59) - 89.776
Agio 85.924 - - - 3.317 - - 89.241
Marcas e patentes/
software/outros 620 - - - (26) (59) - 535
Prestcott
International S.A. 7.687 - - - 962 (38) - 8.611
Agio 7.327 - - - 42 - - 7.369
Marcas e patentes/
software/outros 360 - - - 920 (38) - 1.242
Seara Holding
(Europe) BV 601.911 - 11.111 5.839 (382) _ (2.761) _ (751) 614.967
Agio - - 11111 - - - - 11.111
Marcas e patentes/
software/outros 601.459 - - 5.839 (382) (2.591)  (751) 603.574
Licenca Porto 452 - - - - (170) - 282
Columbus
Netherlands BV 46.430 - - 1.672 1.411 (424) 10 49.099
Agio 46.053 - - - 2.555 - - 48.608
Marcas e patentes/
software/outros 377 - - 1.672 (1.144) (424) 10 491
Uniao Frederiquense
Partic. Ltda. 523.802 - - 600 6.841 (912) _ (121) 530.210
Agio 492.101 16.911 - - 6.858 - - 515.870
Marcas e patentes/
software/outros 31.701 (16.911) - 600 7) (912) _ (121) 14.340
Secculum Partici-
pacoes Ltda. 6.525 - - 6 (839) (10) ) 5.681
Agio 5.274 246 - - 7 - - 5.527
Marcas e patentes/
software/outros 1.251 (246) - 6 (846) (10) (1 154
Marfood USA 48.237 - - - 6.001 (566) = 53.672
Agio 33.774 - - - 4.249 - - 38.023
Relacionamento
com clientes 4.432 - - - 490 (566) - 4.356
Marcas e patentes/
software/outros 10.031 - - - 1.262 - - 11.293
Frigorificos
Tacuarembd S.A. 490 - - - 51 (93) - 448
Marcas e patentes/
software/outros 490 - - - 51 (93) - 448
Inaler S.A. 293 - - - 33 (31) - 295
Marcas e patentes/
software/outros 293 - - - 33 (31) - 295
Establecimientos
Colonia S.A. 433 - - 132 56 (40) - 581
Marcas e patentes/
software/outros 433 - - 132 56 (40) - 581
MFB - Marfrig
Frig. BR S.A. 150 - - 537 - (42) - 645
Marcas e patentes/
software/outros 150 - - 537 - (42) - 645
Mckey Lux
Holdings S.a.r.l. 393.548 - - 583 53.729 2.311 (826) 449.345
Marcas e patentes/
software/outros 393.548 (174.758) - 583 50.401 2.570 (826) 271.518
Relacionamento
com clientes - 174.758 - - 3.328 (259) - 177.827
MFG Agrope-
cuaria Ltda. - - - 19 - 1) - 18
Marcas e patentes/
software/outros - - - 19 - (1) - 18
Total 3.227.247 - 11.111  _11.337 149.391 _ (11.184) (1.721 3.386.181

* areclassificacao refere-se a revisdo de alocacdo de agio e marcas decorrente da aquisicdo da Keystone Foods.

14.3. Resumo do ativo intangivel

Controladora Controladas

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Agio 915.612 915.413 1.004.376 1.063.381
Marcas e patentes 22.884 22.884 1.154.805 1.464.012
Softwares 30.279 21.152 6.532 6.094
Relacionamento com Clientes - - 1.192.289 693.308
Outros Intangiveis - - 28.179 452

968.775 959.449 3.386.181 3.227.247

Movimentacao consolidada do ativo intangivel

Controladora Controladas

Saldo em 31 de dezembro de 2010 959.449 3.227.247
(+) Adicao 11.472 22.448
(-) Baixa - (1.721)
(-) Amortizagcao (2.146) (11.184)
(+/-) Variagao Cambial - 149.391

Saldo em 31 de dezembro de 2011 968.775 3.386.181

Os 4agios apurados em aquisi¢cdes de negdcios ocorridas até 30 de setembro de 2008 (ultima aquisi¢ao anterior a data de transicao
de 12 de janeiro de 2009 referente a ado¢do completa dos CPCs) foram apurados com base nas regras contdbeis anteriores ao
conceito de combinacao de negdécios conforme CPC 15. Conforme “Opcdes de Isengdes as IFRS”, a Companhia optou por adotar
o IFRS em todas as aquisicdes de negdcios ocorridas a partir de 30 de setembro de 2008. Os agios apresentados acima foram
fundamentados com base na expectativa de rentabilidade futura, suportados por laudos de avaliagées de especialistas. As marcas
adquiridas de terceiros, anteriores a 31 de dezembro de 2009, foram apuradas pelo seu valor pago, enquanto as marcas e lista de
clientes adquiridos como parte de combinagao de negécios, apds 30 de setembro de 2008, foram apuradas pelo seu valor justo em
consonancia com o CPC 15.

Conforme CPC 1 (R1) o teste de impairment dos agios e dos ativos intangiveis com vida util indefinida é realizado anualmente e os
demais intangiveis com vida util definida é realizado sempre que houver evidéncias de nao realizagdo dos mesmos. Os intangiveis
representados por patentes e lista de clientes sédo amortizados pela respectiva vida util, quando aplicavel. Determinados intangiveis da
Companhia tém vida util indefinida conforme avaliagédo de especialistas, sendo testado por impairment anualmente.

As andlises de recuperabilidade compreendem a projec¢ao de lucratividade e de caixa futuro das plantas da Companhia, os quais séo
apresentados a valor presente, de forma a identificarmos o grau de recuperabilidade do ativo.

Os fluxos de caixa descontados foram elaborados com base no orgamento plurianual dos anos de 2012 a 2016 da Companhia e nas
projecdes de crescimento embasados em series histéricas e projegdes de mercados de associagdes e érgdos governamentais, tais
como ABIEC, ABIPECS, USDA, entre outras.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, n&o identificamos indicios de ativos registrados contabilmente por um valor superior
aquele passivel de ser recuperado por uso ou por venda.
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Taxa média Prazo médio
ponderada de ponderado de Saldo Saldo
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) __venc. (anos) 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional:
FINAME TJLP + Taxa Fixa 4,5 3,51 1.193 719
BNDES Finem TJILP + 1,80% 8,05 1,11 4517 7.688
FINEP TILP + 1% 7,25 1,78 31.859 39.725
NCE Taxa Fixa + %CDI 13,52 1,84 726.527 801.480
Capital de Giro CDI + Taxa Fixa 14,37 3,1 386.675 266.646
Pré-pagamento (juros) %CDI - - - 2.010
Procer Taxa Fixa 11,25 0,80 117.280 204.812
BNDES Exim Taxa Fixa 7,00 - - 30.492
Total moeda nacional 13,38 1.268.051 _1.353.572
Moeda estrangeira:
Financiamento Parque Industrial (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. 3,98 0,51 1.661 4.426
Pré-pagamento (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. 7,02 3,64 2.551.897 2.565.075
BNDES Finem Cesta de Moedas + 1,30% 1,30 1,11 878 1.535
NCE (US$)/ACC Taxa Fixa + V.C (US$) + Libor 8,11 4,28 1.283.840 _1.380.980
Total moeda estrangeira 7,18 3.838.276 _3.952.016
Total do endividamento 8,67 5.106.327 5.305.588
Passivo circulante 900.473 1.459.146
Passivo nao circulante 4.205.854 _3.846.442
Consolidado
Taxa média  Prazo médio
ponderada de ponderado de Saldo Saldo
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) __venc. (anos) 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional:
FINAME TJLP + Taxa Fixa 6,57 2,87 5.961 9.940
BNDES Finem TJLP + 1,80 7,61 2,08 9.331 14.789
FINEP TILP + 1% 5,47 4,53 45.755 39.725
NCE Taxa Fixa + %CDI 12,54 2,77 1.028.946 1.109.086
Capital de Giro (R$) Taxa Fixa + %CDI 14,37 3,10 386.675 475.547
Nota de Crédito Rural (R$) Taxa Fixa 6,79 0,75 274.868 276.962
Pré-Pagamento (juros) %CDI - - - 2.010
FCO Fundo Constitucional do
Centro-Oeste Taxa Fixa 10,00 3,00 5.755 8.633
Procer Taxa Fixa 11,27 0,90 234.501 204.812
BNDES Exim Taxa Fixa - - - 149.483
Total moeda nacional 11,74 1.991.792 2.290.987
Moeda estrangeira:
Financiamento Parque Industrial (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C 2,44 0,61 5.994 28.443
Pré-pagamento (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C 7,05 3,63 2.595.233 2.629.232
Bonds (US$) Taxa Fixa + V.C 9,04 6,74 2.976.158 1.423.948
BNDES Finem Cesta de Moedas + 1,30 1,30 1,11 878 1.535
NCE (US$)/ACC %CDI + Taxa Fixa + V.C.
(US$) + Libor 8,11 4,28 1.644.355 1.805.134
Capital de Giro (US$) Taxa Fixa + Libor 5,08 1,38 205.561 186.758
Capital de Giro (Pesos) Unidade Fomento 6,90 0,20 1.837 1.858
Empréstimo Bancario (US$) Taxa Fixa + V.C. 3,78 0,73 1.107.969 773.870
PAE (US$) Taxa Fixa + V.C. - - - 7.453
Financiamentos (US$) Taxa Fixa + V.C. 1,94 0,25 15.976 18
Conta Garantida (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. - - - 2.052
Obrigagdes Negociaveis Taxa Fixa 6,70 3,34 57.325 76.517
Total moeda estrangeira 717 8.611.286 _6.936.818
Total do endividamento 8,01 10.603.078 9.227.805
Passivo Circulante 2.277.035 2.852.561
Passivo Nao Circulante 8.326.043 _6.375.244

As modalidades de empréstimos e financiamentos da Companhia podem ser descritas da seguinte forma:

17.1. FINAME - Financiamento de Maquinas e Equipamentos

Linha de crédito do BNDES para aquisi¢do de bens de capital. A moeda utilizada pelo BNDES para a corre¢édo dos valores é a URTJLP
(Unidade de referéncia de taxa de juros de longo prazo), baseada na variagao da TJLP (Taxa de juros de longo prazo). As garantias
das operagdes sao os proprios bens adquiridos. O cronograma de pagamento ocorrera até janeiro de 2021.

17.2. BNDES FINEM - Financiamento de Empreendimentos

Linha de crédito do BNDES destinada a financiamento de empreendimentos. Os empréstimos foram celebrados para aquisicdo de
magquinarios, equipamentos e expansao das instalagcdes produtivas. Essa operagao é atualizada em parte pela TJLP (Taxa de Juros
de Longo Prazo) e o restante pela UMBNDES (Unidade Monetaria do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social),
que é composta por uma cesta de moedas, a qual reflete a flutuagdo didria das moedas em que o BNDES capta empréstimos. Tal
modalidade é garantida por uma fianga bancaria emitida pelo Banco Bradesco. O cronograma de pagamento dessa operagéo é
mensal com parcelas acrescidas de juros, com vencimento até fevereiro de 2013.

17.3. FINEP - Financiamento de Estudos e Projetos

Linha de crédito da FINEP voltada para Financiamento de Estudos e Projetos. A FINEP é uma instituicdo publica, vinculada ao
Ministério da Ciéncia e Tecnologia. A moeda utilizada para correcdo é a URTJO1 (Unidade monetaria utilizada pela FINEP), que é
baseada na variagdo da TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo). A garantia da operagdo é um contrato junto ao Banco Bradesco. O
cronograma de pagamento dessa operagdo é mensal, até marco de 2016.

17.4. NCE - Nota de Crédito de Exportacao i

Linha de crédito destinada a empresas exportadoras, com beneficios fiscais. E necessaria a comprovacao das exportacoes efetuadas.
As operagdes captadas nessa modalidade sao utilizadas para capital de giro. Ha operagdes em reais e em ddlares norte-americanos,
e sao garantidas por duplicatas, avais e contratos de fornecimento, bem como, em alguns casos, ndo ha garantias. Os indices
utilizados para correcéo das operagdes em délares americanos séo: Libor (London Interbank Offered Rate) e/ou taxa pré-fixada, e
para as operagdes em reais a do CDI e/ou taxa pré-fixada. O cronograma de vencimento dessas operagdes se dara até abril de 2018.

17.5. Capital de Giro

As operagdes captadas nessa modalidade s&o para financiamento de capital de giro. Ha opera¢des em reais, délares e em pesos.
Essas operacdes sdo garantidas por avais e hipotecas. Os indices de correcdo utilizados para essa operagdo é CDI e/ou taxa pré-
fixada. O cronograma de vencimento dessas operagdes se dara até maio de 2015.

17.6. Nota de Crédito Rural

Linha de crédito destinada a financiar o sistema de integracé@o entre o produtor rural (parceiro) e os frigorificos. Essas operacdes sao
captadas em reais e vinculadas ao processo produtivo. Essa modalidade é garantida por aval e utilizado taxa fixa na sua atualizagéo.
O vencimento dessa operacgdo se dard em novembro de 2012.

continua...



@NOVO

MERCADO

V)

MARFRIG

Marfrig Alimentos S.A.

CNPJ/MF n° 03.853.896/0001-40
Companhia Aberta

IBOVESPA .

GROUP

:IBRX50 “zINDX :IGC ...ICON |

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras Individuais (Controladora) e Consolidadas em 31 de Dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de reais)

17.7. ACC - Adiantamento de Contrato de Cambio

Linha de crédito externa destinada as empresas exportadoras. As operagdes captadas nessa modalidade sdo utilizadas para
financiamento das exportagdes.

As operagoes de ACC sao captadas em dodlares norte-americanos, pagas com a vinculagcdo das exportagdes e garantidas por notas
promissérias. O indice de correcao utilizado para essas operacdes € uma taxa pré-fixada. O cronograma de pagamento dessas
operagdes se dara até novembro de 2012.

17.8. Financiamento Parque Industrial

Linha de crédito externa, destinada & aquisicao de equipamentos. Essa operagao é captada em délares norte-americanos, tendo como
garantia os préprios equipamentos financiados. Os indices de correcdo utilizados para essas operagdes sdo Libor (London Interbank
Offered Rate) mais taxa pré-fixada mais variagdo cambial. O cronograma de vencimento dessa operagéo se dara até julho de 2012,
com parcelas trimestrais de principal e juros.

17.9. Pré-Pagamento

Linha de crédito externa destinada as empresas exportadoras. As operagdes captadas nessa modalidade sdo utilizadas para
financiamento das exportacdes. Essa operagao é captada em ddlares norte-americanos e garantida por notas promissoérias, avais,
contratos de fornecimento e documentos de exportacao, bem como, em alguns casos, ndo possui garantias. Os indices de correcao
utilizados para essas operagdes sdo Libor (London Interbank Offered Rate) mais taxa pré-fixada. O cronograma de vencimento de
pagamento ocorrera até dezembro de 2016.

17.10. FCO - Fundo Constitucional Centro-Oeste

Linha de crédito destinada ao apoio financeiro para empreendimentos localizados, exclusivamente, nos Estados de Goias, Mato
Grosso do Sul e Distrito Federal. Os prazos de financiamentos sdo fixados de acordo com o item a ser financiado. Essa modalidade
é garantida por hipoteca e utilizada taxa fixa na sua atualizagdo. O cronograma de vencimento € mensal com parcelas acrescidas de
juros, e se dara até dezembro de 2013.

17.11. Senior Notes - Bonds

Séo captacdes de divida de longo prazo, em délares norte-americanos, por meio da emissao de notas no exterior (Bonds) destinadas
exclusivamente a investidores institucionais qualificados (Rule 144A/Reg S), nao registradas na CVM - Comissao de Valores
Mobilidrios, sob o U.S. Securities Act of 1933, conforme alterado.

A Companhia realizou trés captacbes desta natureza desde 2006, as quais foram atribuidas classificacdo de risco em moeda
estrangeira B1 pela Moody’s e B+ pela Standard&Poors e Fitch, conforme detalhado a seguir:

* A primeira operacdo de Bonds foi concluida em novembro de 2006, mediante emissao pela Marfrig Overseas Ltd., subsididria

integral da Companhia, de US$ 375 milhdes de notas de divida (Senior Notes), com cupom de 9,625% a.a., pagamento semestral
de juros iniciando-se em maio de 2007 e vencimento de principal em 10 anos (novembro/2016). Os recursos captados nesta
emissdo destinaram-se a aquisicdo de unidades de negécio pela Companhia na Argentina e Uruguai.
Em margo de 2010 os detentores destas Senior Notes manifestaram sua anuéncia ao aditamento de determinadas clausulas
constantes da escritura (/Indenture) que rege esta emissao, incluindo a alteragao e/ou supressao de restricdes aplicaveis a prestagédo
de garantias pela Companhia e suas subsididrias, bem como a inclusdo de aval da Marfrig Alimentos S.A. e de suas subsidiarias
Uni&o Frederiquense Participacbes Ltda., Marfrig Holdings (Europe) B.V. e Seara Alimentos S.A. em garantia as obrigacdes da
emissora perante os detentores dos Bonds em circulagéo. Tal aditivo ndo contemplou qualquer alteragdo as condigdes financeiras
desta divida, que manteve o mesmo prazo de vencimento e taxa de juros previstos originalmente.

¢ A segunda captagdo foi realizada em abril de 2010, mediante emissao pela Marfrig Overseas Ltd. de US$ 500 milhdes de
Senior Notes, com cupom de 9,50% a.a., pagamento semestral de juros iniciando-se em novembro de 2010 e vencimento de
principal em 10 anos (mai/2020). Esta operagdo também contou com a garantia da Marfrig Alimentos S.A., Unido Frederiquense
Participagdes Ltda., Marfrig Holdings (Europe) BV e Seara Alimentos S.A. e seus recursos destinaram-se ao alongamento do perfil
do endividamento da Companhia.

¢ A terceira operagéo foi concluida em maio de 2011 e compreendeu a emissédo pela Marfrig Holdings (Europe) B.V. de US$ 750
milndes de Senior Notes, com cupom de 8,375% a.a., pagamento semestral de juros iniciando-se em novembro de 2011 e
vencimento de principal em 7 anos (maio/2018). Esta operacédo contou com a prestagéo de garantia da Marfrig Alimentos S.A.,
Unido Frederiquense Participagdes Ltda., Marfrig Overseas Limited e Seara Alimentos S.A. e seus recursos destinaram-se ao
alongamento do perfil do endividamento e reforgo do capital de giro da Companhia.

Segue demonstrativo do valor captado em abril de 2010:
Demonstracao de Captacao - Bonds 2010

US$ mil
Valor Principal 500.000
(-) Desagio (Valor de face igual a 98,426%) (7.870)
(-) Comisséo dos bancos (4.500)
(-) Servigos Advogados (331)
Valor Liquido 487.299
Segue demonstrativo do valor captado em maio de 2011:
Demonstracao de Captacao - Bonds 2011
__ US$mil
Valor Principal 750.000
(-) Desagio (Valor de face igual a 98,835%) (8.738)
(-) Comisséo dos bancos (9.375)
Valor Liquido 731.887

Tendo em vista que as Senior Notes emitidas em 2006, 2010 e 2011 representam 28,07% do endividamento consolidado da
Companhia em 31 de dezembro de 2011 (e representavam 15,43% de tal endividamento em 31 de dezembro de 2010), a obrigagao
de manutenc¢do de um quociente de divida liquida ajustada para o EBITDA (ou LAJIDA) nos Ultimos 12 meses, nao superior a 4,75x,
prevista nas escrituras de emisséao das Senior Notes, baliza os demais empréstimos e financiamentos da Companhia em aberto no
encerramento do periodo, bem como as debéntures descritas na Nota Explicativa n® 23.2.

17.12. PAE - Antecipacao de Empréstimo para Exportacao

Linha de crédito do Chile destinada as empresas exportadoras. As operacdes captadas nessa modalidade, que podem ser usadas
para qualquer produto de exportacdo, sdo utilizadas para financiamento das exportagdes de cordeiro, pescado e outros produtos
importados pelo Brasil. A diferenga com uma linha normal estd em que ela é isenta do ITE - Impuesto de Timbre y Estampilla
(equivalente ao IOF no Brasil). As linhas s@o captadas em délares norte-americanos, sendo garantidas por fiangas bancérias. O
cronograma de pagamento dessas operagdes se deu até 31 de dezembro de 2011.

17.13. BNDES PROCER - Financiamento para Capital de Giro

Linha de crédito do BNDES destinada a financiamento de capital de giro com o objetivo de promover a competitividade das empresas
dos setores agroindustrial e agropecuaria. O custo desta operagéo é de 11,25% ao ano. O cronograma de pagamento dessa operacao
é mensal com parcelas acrescidas de juros, com vencimento até outubro de 2012.

17.14. BNDES Exim

Linha de crédito destinada as empresas exportadoras, disponibilizada pelo BNDES através do Programa BNDES de Sustentagao do
Investimento - Subprograma Exportacdo Pré-embarque. As operacgdes captadas nessa modalidade s&o utilizadas para financiamento
das exportacdes. Essa operagdo é captada em reais e garantida por aval da Marfrig Alimentos S.A. O indice de corregao utilizado para
essa operagao é pré-fixada em 7% ao ano. O cronograma de vencimento de pagamento ocorreu até dezembro de 2011.

17.15. Empréstimos Bancarios

As operagdes captadas nesta modalidade s&@o para financiamento de capital de giro. H4 operacdes em ddlares e pesos, que em
alguns casos somente poderao ser aplicados para pagamentos de estoques e ativos fixos. Essas operagoes sdo garantidas por avais
e hipotecas, entretanto em alguns casos néo possuem garantias. As operagdes captadas em pesos sado atualizadas pela BADLAR
(Buenos Aires Deposits of Large Amount Rate), e as linhas captadas em ddlares possuem taxas pré-fixadas. O cronograma de
vencimento dessas operagdes se dara até outubro de 2016.

17.16. Obrigac6es Negociaveis
Captacdo de recursos em ddlares americanos, realizadas por nossas subsidiarias na Argentina e no Uruguai. Estas operagoes
destinam-se a obtencéo de capital de giro, sem garantias e com vencimento até setembro de 2016.

17.17. Cronogramas de vencimento
Segue abaixo o cronograma de vencimentos do endividamento:

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
1T11 - 31.601 - 218.792
2T11 - 258.011 - 345.163
3T11 - 241.502 - 366.502
4T11 - 129.680 = 323.843
1T12 101.861 - 405.614 -
2T12 133.260 - 192.199 -
3T12 35.354 - 130.109 -
4T12 38.694 - 48.234 -
2012 - 390.219 - 568.524
2013 543.740 220.063 769.159 279.323
2014 214.798 74.805 239.440 128.149
2015 100.843 5.789 102.139 58.789
2016 34.479 1.902 35.775 1.902
2017 32.498 - 33.794 -
2018 32.498 - 33.793 -
2019 13 - 1.308 -
2020 12 - 227 -
2021 1 - 1 -
1.268.051 1.353.572 1.991.792 2.290.987
Moeda estrangeira
1T11 - 342.110 - 811.531
2T11 - 109.098 - 272.533
3T11 - 239.442 - 325.055
4T11 - 107.702 - 189.142
1T12 174.743 - 728.270 -
2T12 114.857 - 282.159 -
3T12 223.579 - 291.804 -
4T12 78.125 - 198.646 -
2012 - 583.541 - 765.206
2013 1.055.441 909.261 1.233.542 975.625
2014 1.025.021 812.672 1.699.960 1.317.616
2015 958.765 689.345 994.396 702.887
2016 207.745 158.845 915.067 763.481
2017 - - 9.636 12
2018 - - 1.352.636 -
2020 - - 905.170 813.730
3.838.276 3.952.016 8.611.286 6.936.818
Total do endividamento 5.106.327 5.305.588 10.603.078 9.227.805
17.18. Garantias dos empréstimos e financiamentos:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Saldo de financiamentos 5.106.327 5.305.588 10.603.078 9.227.805
Garantias:
Nota Promisséria 2.155.087 1.860.041 2.301.707 2.250.357
Duplicatas 42.532 240.046 101.591 267.272
Fianca Bancaria 5.394 9.270 43.520 43.135
Contrato de Fornecimento - 33.584 1.833 35.383
Aval 1.673.858 982.401 2.746.919 2.281.649
Bem Financiado 1.233 720 10.815 17.042
Documentos de exportagdo - - 26.489 9.935
Instalagoes 33.520 44.152 33.520 44.152
Hipoteca - - 47.074 46.363
Aplicagédo Financeira 237.099 150.103 259.956 150.103
Crédito de Exportagéo - - 45.421 67.861
Sem Garantias 957.604 1.985.271 4.984.233 4.014.553

17.19. Covenants
Todos os contratos de empréstimos e financeiros sdo pautados, na sua forma mais restritiva, em relagéo ao nivel de endividamento,
pelo covenant de 4,75, como quociente maximo da divisdo entre a Divida Liquida e o EBITDA.

18. ARRENDAMENTOS A PAGAR
A Companbhia é arrendataria em varios contratos, os quais sao classificados como arrendamento operacional ou financeiro.

www.marfrig.com.br

18.1. Arrendamento Financeiro
Tendo em vista a Deliberagdo CVM n® 645/10 (CPC 06 (R1)), as operagdes de arrendamento financeiro (leasing financeiro) passaram
a ser reconhecidas no passivo circulante e no passivo néao circulante da Companhia, tendo como contrapartida o registro do bem
adquirido no ativo imobilizado, de acordo com o exposto na nota explicativa n® 13.
As operagdes contraidas anteriormente a data de promulgacao da referida deliberagao néo sao consideradas para efeito do calculo
dos covenants.

Controladora

Saldo Futuros Saldo
Taxa média Prazo médio 3112/11 paga-  31/12/10
ponderada de ponderado de (a valor mentos (a valor
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) presente) _ 31/12/11 _ presente)
Moeda nacional
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos CDI + Taxa 12,0% 1,9 4.279 2.668 21.200
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informatica CDI + Taxa 9,1% 1,1 4.377 5.443 18.307
Arrend. Financeiro Leasing
Maquinas e Equip. CDI + Taxa 12,8% 1,8 14.319 11.833 20.931
Arrend. Financeiro Leasing
Instalag6es Industriais CDI + Taxa 14,3% 1,0 10.907 11.005 33.639
Arrend. Financeiro Leasing
Edificagdes CDI + Taxa - - - - 27.401
Juros Financeiro a vencer (18.473) - (55.772)
AVP Arrend. Financ. Leasing (6.683) - 8.538
Total moeda nacional 8.726 30.949 74.244
Total Controladora 8.726 30.949 74.244
Passivo Circulante 3.970 49.826
Passivo Néao Circulante 4.756 24.418
Consolidado
Saldo Futuros Saldo
Taxa média Prazo médio 3112/11 paga-  31/12/10
ponderada de  ponderado de (a valor mentos (a valor
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) presente) _ 31/12/11 _ presente)
Moeda nacional
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos CDI + Taxa 5,4% 0,1 11.898 8.863 21.229
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informatica CDI + Taxa 9,0% 1,1 4.377 5.443 18.307
Arrend. Financeiro Leasing
Maquinas e Equip. CDI + Taxa 13,0% 2,2 16.895 14.566 21.686
Arrend. Financeiro Leasing
Instalag6es Industriais CDI + Taxa 14,1% 1,0 11.330 11.624 34.307
Arrend. Financeiro Leasing
Edificagdes CDI + Taxa - - - - 27.400
Juros Financeiro a vencer (20.668) - (55.772)
AVP Arrend. Financ. Leasing (6.683) - 8.538
Total moeda nacional 17.149 40.496 75.695
Moeda estrangeira
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos Taxa 5,7% 4,9 2.114 2.148 996
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informatica Taxa - - - - 16
Arrend. Financeiro Leasing
Maquinas e Equip. Taxa 4,2% 4,8 181.340 184.333 117.550
Arrend. Financeiro Leasing
Instalagdes Industriais Taxa 11,4% 1,4 1.535 1.555 2.674
Arrend. Financeiro Leasing
Edificagdes Taxa 6,2% 17,0 100.596 109.470 122.280
Total moeda estrangeira 285.585 297.506 243.516
Total Consolidado 302.734 338.002 319.211
Passivo Circulante 59.911 89.018
Passivo Nao Circulante 242.823 230.193

Os arrendamentos financeiros a pagar foram atualizados ao valor presente, na data de registro inicial, de acordo com o Pronunciamento
Técnico CPC n® 12, aprovado pela Deliberagao CVM n° 564/08, conforme descrito na nota explicativa n® 3.1.6.

Segue abaixo o cronograma de vencimentos dos contratos de arrendamento:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
1T11 - 13.664 - 13.789
2T11 - 13.688 - 13.813
3T11 - 11.808 - 11.918
4T11 - 10.666 - 10.777
1T12 1.143 - 2.896 -
2T12 1.143 - 2.942 -
3T12 1.134 - 2.957 -
4T12 550 - 1.637 -
2012 - 21.491 - 21.933
2013 3.281 2.785 4.389 3.133
2014 669 93 1.133 237
2015 605 49 900 95
2016 201 - 295 -
Total moeda nacional 8.726 74.244 17.149 75.695
Moeda estrangeira
1T11 - - - 9.809
2T11 - - - 9.868
3T11 - - - 9.478
4T11 - - - 9.566
1T12 - - 15.851 -
2T12 - - 11.625 -
3T12 - - 10.948 -
4T12 - - 11.055 -
2012 - - - 42.585
2013 - - 38.237 34.018
2014 - - 36.494 32.426
2015 - - 43.787 30.850
2016 - - 26.486 20.820
2017 - - 7.226 44.096
2018 - - 83.876 -
Total moeda estrangeira - - 285.585 243.516
Total arrendamento 8.726 74.244 302.734 319.211

O cronograma do valor presente do total dos pagamentos futuros minimos do arrendamento mercantil financeiro é o seguinte:
Controladora

31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Até 1 ano 3.970 49.826
De 1 ano até 5 anos 4.756 24.418
8.726 74.244
Consolidado
31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Até 1 ano 10.432 50.297
De 1 ano até 5 anos 6.717 25.398
17.149 75.695
Moeda estrangeira
Até 1 ano 49.479 38.721
De 1 ano até 5 anos 152.230 160.699
Mais de 5 anos 83.876 44.096
285.585 243.516
302.734 319.211
Seguem abaixo as garantias dos arrendamentos:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Garantias:
Bem financiado 8.726 74.244 17.149 75.695
Total moeda nacional 8.726 74.244 17.149 75.695
Moeda estrangeira
Garantias:
Bem financiado - - 285.585 243.516
Total moeda estrangeira - - 285.585 243.516
Total 8.726 74.244 302.734 319.211

18.2. Arrendamento Operacional
A seguir é apresentado o demonstrativo de arrendamento mercantil operacional em 31 de dezembro de 2011:
Arrendamento Operacional
Controladora

Montante
Taxa média Prazo médio despesa
Data ponderada ponderado Valor total em
Instituicao financeira Bem arrendado inicio de juros (a.a.) _de venc. (anos) _ financiado 31/12/11
Moeda nacional

CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 16/02/11 13,14% - 1.634 255
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/02/11 11,49% - 1.392 245
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 02/08/08 15,89% 1,0 1.640 354
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/11/09 13,39% 0,8 1.206 402
CSI LATINAA.M. S.A. Equip. Informatica 21/02/10 17,41% 11 4.790 1.597
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 17,41% 1,3 5.429 1.810
CSI LATINAA.M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 10,37% 1,3 1.718 573
CSI LATINAA.M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 9,77% 1,3 1.572 1.013
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 23/05/10 14,93% 1,3 1.064 596
CSI LATINAA.M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 8,09% 1,3 1.571 523
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/05/10 14,93% 1,3 260 146
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 18/01/11 13,03% 2,0 7.247 2.307
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 2,0 1.216 338
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 25 2.699 502
CSI LATINAA.M. S.A. Equip. Informatica 12/10/11 10,50% 2,7 28 3
CSI LATINA A.M. S.A. Maquinas e equip. ~ 10/07/08 15,89% 1,0 5.691 1.297
Frigorifico Extremo Sul Planta frigorifica 01/10/09 - 0,7 2.740 1.818
Total moeda nacional 41.897 13.779

Moeda estrangeira
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 3.450 288
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 8.625 720
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/08 Libor + 3% 6,7 5.620 490
Total moeda estrangeira 17.695 1.498
Total moeda nacional e estrangeira 59.592 15.277
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(Em milhares de reais)

Consolidado
Montante
Taxa média Prazo médio despesa
Data ponderada ponderado Valor total em
Instituicao financeira Bem arrendado inicio de juros (a.a.) _de venc. (anos) _ financiado 31/12/11
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 16/02/11 13,14% - 1.634 255
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/02/11 11,49% - 1.8392 245
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 02/08/08 15,89% 1,0 1.640 354
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/11/09 13,39% 0,8 1.206 402
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/02/10 17,41% 11 4.790 1.597
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 17,41% 1,3 5.429 1.810
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 10,37% 1,3 1.718 573
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 9,77% 1,3 1.572 1.013
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 23/05/10 14,93% 1,3 1.064 596
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 8,09% 1,3 1.571 523
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/05/10 14,93% 1,3 260 146
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 18/01/11 13,03% 2,0 7.247 2.307
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 2,0 1.216 338
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 2,5 2.699 502
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 12/10/11 10,50% 2,7 28 3
CSI LATINA A. M. S.A. Maquinas e equip.  10/07/08 15,89% 1,0 5.691 1.297
Frigorifico Extremo Sul Planta frigorifica 01/10/09 0,00% 0,7 2.740 1.818
Frigorifico Mercosul Planta frigorifica 21/09/09 IGP-M ano 3,4 100.000 10.627
Frigorifico Margem Planta frigorifica 09/10/09 IGP-M ano 3,4 164.500 22.417
Frigorifico 4 Rios Planta frigorifica 01/12/09 IGP-M ano 3,4 9.600 4124
Frigorifico Boivi Planta frigorifica 29/12/09 IGP-M ano 4,6 6.000 2.012
Total moeda nacional 321.997 52.959

Moeda estrangeira
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 3.450 288
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 8.625 720
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/08 Libor + 3% 6,7 5.620 490
Total moeda estrangeira 17.695 1.498
Total moeda nacional e estrangeira 339.692 54.457

O cronograma de vencimentos do saldo financiado do arrendamento operacional a pagar é o seguinte:
Controladora

31/12/11
(a valor presente)
Moeda nacional
Até 1 ano 13.938
De 1 ano até 5 anos 6.598
20.536
Moeda estrangeira
Até 1 ano 5.000
De 1 ano até 5 anos 843
5.843
26.379
Consolidado
31/12/11
_(a valor presente)
Moeda nacional
Até 1 ano 79.789
De 1 ano até 5 anos 181.667
261.456
Moeda estrangeira
Até 1 ano 5.000
De 1 ano até 5 anos 843
5.843
267.299

Os arrendamentos mercantis operacionais contratados pela Companhia nao apresentam quaisquer restricdes ou contingéncias, tendo
sido celebrados de acordo com as préaticas convencionais de mercado, havendo, em alguns casos, clausulas de reajuste durante a
vigéncia do contrato.

Os valores dos bens arrendados sao calculados a um custo definitivo total, que inclui custos de transporte, tributos e
documentacéo. Sobre o valor do custo definitivo total calcula-se o valor das contrapresta¢ées, aplicando-se um percentual pré-
definido para cada contrato.

Em caso de rescisao, a arrendadora terd a opgao de cumulativamente: (i) rescindir unilateralmente de pleno direito o contrato de
arrendamento; (i) pleitear pela devolugao dos bens arrendados; e (iii) declarar o vencimento antecipado do contrato de arrendamento
mercantil. Nesse caso a arrendatéria obriga-se a pagar o valor do saldo devedor das parcelas ndo quitadas, incluindo vencidas
e vincendas, além de eventuais despesas, tributos e encargos em aberto, acrescidos de multa de 10% sobre o saldo devedor. A
arrendataria, sem prejuizo da arrendadora, podera pleitear perdas e danos.

Em relagdo a opgao de renovacao, a arrendataria deve manifestar previamente sua intengao, no siléncio prorroga-se automaticamente
a renovacao cujas condicdes devem ser ajustadas entre as partes. Caso ndo haja um ajuste entre as partes, a arrendataria devera
optar pela compra a valor de mercado ou devolver os bens.

19. DEBENTURES A PAGAR E JUROS SOBRE DEBENTURES

Em 10 de fevereiro de 2011 a Companhia firmou contrato com o Santos Futebol Clube para patrocinio das equipes profissionais
de futebol masculino de campo do clube. Referido contrato vigorou até 31 de dezembro de 2011. O contrato permitiu o patrocinio
nos ombros das camisas de jogo e de treino da equipe nos campeonatos Paulista, Libertadores e Campeonato Brasileiro do ano
de 2011.

Em 14 de fevereiro de 2011, a Companhia firmou contrato com a MMC Automotores do Brasil S.A., referente ao patrocinio da
Mitsubishi Motorsports Sudeste, com divulgacao nos veiculos, rampa de largada e chegada e uniformes. Referido contrato vigorou
até 31 de dezembro de 2011.

Na nota explicativa n® 31 apresentamos detalhadamente as opera¢des com instrumentos financeiros praticados pela Companhia.
A Companhia e suas controladas estdo sujeitas a riscos de mercado relacionados a variagdes cambiais, flutuagédo de taxas de
juros e variagéo dos pregos de commodities. Esses valores representam o montante de derivativos a pagar.

Na nota explicativa n® 10.1 apresentamos a composi¢cdo detalhada do saldo.

Na rubrica “Outros”, na coluna consolidado em 31 de dezembro de 2010, encontra-se a segunda parcela a pagar da compra da
O’Kane Poultry.

21. PROVISOES PARA CONTINGENCIAS

21.1. A Companhia e suas controladas sdo partes em diversos processos, em curso normal de seus negdcios, nas esferas civel,
administrativa, tributaria, previdenciaria e trabalhista, para os quais foram constituidas provisdes com base na estimativa de seus
consultores legais. As principais informacgdes dos processos estao assim apresentadas:
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Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Trabalhistas e previdenciarias 5.775 10.484 38.537 46.436
Fiscais 1.446 2.555 111.735 138.037
Civeis 4.834 2.211 38.453 38.900
Outras - - - 313
12.055 15.250 188.725 223.686

21.1.1.Trabalhistas e previdencidrias

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e suas controladas eram rés em diversas reclamagdes trabalhistas. Baseado no histérico
passado de pagamentos da Companhia e de suas controladas foram constituidas provisdes no valor de R$ 38.537. Na opinido da
Administragdo e dos assessores legais este valor é considerado suficiente para fazer frente a eventuais perdas. A maior parte das
reclamacoes trabalhistas ajuizadas contra a Companhia e suas controladas referem-se a temas comumente alegados no segmento,
tais como justa causa, minutos de preparo, intervalo para pessoal que trabalha em ambiente refrigerado, horas in itinere, risco
ergondmico entre outros.

21.1.2. Fiscais

As contingéncias fiscais referem-se substancialmente aos seguintes tributos:

Imposto sobre Operagdes Relativas a Circulagdo de Mercadorias

A totalidade de provisdo de contingéncias fiscais da Companhia, que na opinido da Administracdo e de seus assessores legais sdo de
risco provavel, totalizando o valor de R$ 1.446. Referidas contingéncias referem-se a discussdes de ICMS no Estado do Mato Grosso,
e decorrem da a emissdo de documento fiscal eletrdnico e emissdo de documento fiscal.

Impostos e Contribuicdes Federais

A controlada Seara possui proviséo de contingéncias fiscais no valor total de R$ 85.070, a qual se compde da seguinte forma:

* A controlada Seara possui processos administrativos que discutem a glosa de pedidos de ressarcimento de créditos de PIS/COFINS
totalizando o valor de R$ 8.002, relativos a créditos sobre despesas com depreciagao, créditos sobre bens adquiridos para revenda,
sobre despesas com fretes, sobre atividades de transporte de cargas, presumido do PIS e da COFINS de atividades agroindustriais,
sobre despesas de aluguéis, e sobre despesa com comissao.

A Seara ainda possui processos administrativos que discutem a glosa de créditos presumidos de IPI como forma de ressarcimento
do PIS/COFINS incidente sobre as exportagdes no valor de R$ 3.793 e possui provisdes tributdrias no valor de R$ 19.501 das quais,
R$ 16.344 correspondem aos processos administrativos relativos a i) IRPJ/CSLL referente a dedutibilidade de despesas com PCLD
e depositos judiciais (CPMF) no valor de R$ 8.185; ii) glosas de créditos de PIS/COFINS sobre insumos tributados a aliquota zero,
produtos monofésicos, despesas com fretes e créditos presumidos das atividades agroindustriais no valor de R$ 7.686; iii) ICMS
sobre margem nas transferéncias no valor de R$ 249; iv) ITR sobre valor da Terra Nua no valor de R$ 224; e R$ 3.157 a riscos fiscais
nao materializados até o momento.

A Seara possui também provisdo de R$ 7.801 referente a honorarios advocaticios sobre Processos Tributarios, R$ 36.557 referentes
a Provisao de IRPJ/CSLL sobre Créditos Tributarios e R$ 9.416 referentes a Juros sobre Compensagao de Débito de Tributos
Previdenciarios com Créditos de Tributos Federais.

Ainda, as subsidiarias Zenda, DaGranja, Mabella, Penasul, Agrofrango e Braslo possuem em conjunto provisdo para contingéncia
tributaria no valor de R$ 25.219, que individualmente ndo s&o relevantes.

21.1.3. Civeis

Em 31 de dezembro de 2011 a Administracdo, com base na opinido de seus assessores legais, constituiu provisdo no montante das
acdes classificadas como de risco provavel, totalizando R$ 38.453.

As acgOes civeis da Companhia e de suas controladas envolvem tipicamente controvérsias relativas a acordos comerciais e
indenizatorias. Nenhum destes processos individualmente é relevante.

.

21.2. Os passivos contingentes, que nao séo sujeitos ao registro contabil, conforme as normas vigentes sédo demonstradas abaixo:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Trabalhistas e previdenciarias 79.684 41.042 187.037 125.446
Fiscais 336.942 143.726 614.554 261.578
Civeis 11.845 1.589 78.346 72.235
428.471 186.357 879.937 459.259

21.2.1.Trabalhistas e previdencidrias

Entre as acdes civis publicas de natureza trabalhista, destacamos as agdes civis publicas da controlada Seara, que na opinido dos
assessores legais, estao classificadas como de perda possivel no valor estimado de R$ 23.123, as quais discutem basicamente
horas extras na troca de uniforme (minutos de preparo), Art. 253, da CLT (intervalo de 20 minutos a cada uma hora e 40 minutos
para pessoal que trabalha em ambiente refrigerado), horas in itinere, terceirizagcao de atividade fim, adicional de insalubridade, risco
ergondmico entre outras.

Ainda, a maior parte das reclamagdes trabalhistas ajuizadas contra a Companhia e suas controladas, que na opinido de nossos

ores legais estdo classificadas como perda possivel, referem-se a temas comumente alegados no segmento, tais como justa

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Debéntures a pagar 598.200 - 598.200 -
(-) Custo emissdo de debéntures (4.249) - (4.249) -
Juros debéntures conversiveis 225.874 132.000 225.874 132.000
(-) IRRF sobre juros debéntures (45.575) - (45.575) -
774.250 132.000 774.250 132.000

Passivo Circulante 180.299 132.000 180.299 132.000
Passivo Nao Circulante 593.951 - 593.951 -

A Companhia, apés aprovacdo em Reunido do Conselho de Administragéo de 14 de janeiro de 2011, realizou a 32 emissao de
debéntures ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria com garantias adicionais reais e fidejusséria da Companhia,
com esforcos restritos, nos moldes da Instrucdo CVM n® 476/2009, captando com as seguintes caracteristicas: valor nominal de
R$ 598.200.000, dividido em 598.200 debéntures, no valor unitario nominal de R$ 1.000, data de emissdo de 18 de janeiro de 2011,
vencimento em 18 de janeiro de 2018, dividida em duas séries, sendo (i) Primeira Série, com a emissao de 360.000 debéntures, com
remuneracgdo sobre o valor nominal desde a data da emissa@o de 127,6% da taxa Dl a.a., base 252 dias, sem correcao monetaria, e
(i) a Segunda Série, com a emissao de 238.200 debéntures, com remuneracao do valor nominal desde a data da emisséo corrigido
pelo IPCA - indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, apurado
pela Fundacdo Getulio Vargas, acrescido de 9,5% a.a. base 252 dias; com garantia de cessao fiduciaria de fluxo de recebiveis
de titularidade da Companhia, no valor de 20% do saldo das debéntures emitidas e garantia fidejusséria (fianca) das seguintes
subsidiarias: (i) Unido Frederiquense Participa¢des Ltda. (ii) Seara Alimentos S.A.; e (iii) Marfrig Holdings (Europe) B.V.

As operagdes acima descritas tiveram seus fluxos convertidos a uma variacdo cambial em USD acrescidos da taxa de 6,75% ao ano
pelo periodo completo da operagao.

Também estao provisionados juros de debéntures conversiveis em a¢des conforme nota explicativa n® 23.2.

Segue abaixo o cronograma de vencimentos das debéntures:

Controladora Consolidado

3112/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
3T11 - 132.000 - 132.000
1T12 65.041 - 65.041 -
3T12 115.258 - 115.258 =
2013 199.400 - 199.400 -
2014 199.400 - 199.400 -
2015 195.151 - 195.151 -

774.250 132.000 774.250 132.000
20. TITULOS A PAGAR

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Titulos a pagar investimentos Europa (a) - - 164.695 367.479
Titulos a pagar investimentos Brasil 56.835 108.250 56.835 108.250
Titulos a pagar - Patrocinios (b) - - 263 33.338
Derivativos a pagar (c) 209.185 138.914 243.888 148.875
Partes relacionadas (d) 623.382 - - -
Outros (e) 1.745 14.955 833 38.209
AVP (1.819) (2.058) (1.819) (2.058)

889.328 260.061 464.695 694.093
Passivo Circulante 237.583 152.857 434.158 313.632
Passivo Nao Circulante 651.745 107.204 30.537 380.461

(a) O fato relevante da Companhia divulgado ao mercado em 23 de junho de 2008 informou que a Marfrig adquiriu empresas na
Europa e no Brasil. O contrato de aquisi¢gdo continha previsdo de um pagamento contingente potencial de até de US$ 220
milhdes, baseado no futuro desempenho dos negdcios situados na Europa. Tal aquisicdo foi aprovada em reunido do Conselho
de Administragcdo da Companhia, realizada em 31 de outubro de 2008, bem como em Assembleia Geral Extraordinaria de
Acionistas, realizada em 1° de dezembro de 2008. Tal obrigagéo foi registrada em conformidade com o CPC 15 - Combinacgéo de
Negécios e divulgado conforme a Deliberagdo CVM n2 603/2009, com os devidos efeitos nas demonstragées financeiras de 1°
de janeiro de 2009, data de transicdo dos CPCs/IFRS. Em setembro de 2011 a Companhia e os antigos acionistas das empresas
adquiridas chegaram a um acordo a respeito do montante que seria desembolsado referente ao pagamento contingente acima
mencionado. Tal pagamento foi reduzido para USD 96 milhdes. Desta forma, o excedente do saldo foi revertido pela Companhia
em contrapartida da rubrica de outras receitas (despesas) operacionais na demonstragdo do resultado.

Em 8 de marco de 2010 a Companhia firmou contrato com a Confederagao Brasileira de Futebol (CBF), para patrocinio das
Selecbes Brasileiras de Futebol, envolvendo todas as equipes de futebol masculina e feminina, das diferentes categorias
coordenadas por ela (‘SELECOES”).

O contrato permite divulgar o patrocinio das “SELEGOES” por meio de exposicéo e associagdes & marca e produtos SEARA, bem
como MONTANA, BASSI, DAGRANJA, PALATARE e outras marcas de titularidade da MARFRIG. Possibilita ainda o direito de
imagens individuais de atletas e membros das Comissoes Técnicas das Selecdes e de terceiros, a utilizar o logotipo da CBF em
campanhas publicitarias dos produtos de linha, incluindo agdes em loja (/In-Store), bem como brindes e embalagens de produtos
em territério nacional e estrangeiro. A CBF fica obrigada a divulgar as marcas fornecidas pela MARFRIG em back-drop em todas
as entrevistas coletivas tanto no Brasil como no exterior, divulgar o logotipo da marca nas costas dos uniformes de treino e lazer,
utilizados pelos integrantes da selecdo. A vigéncia deste contrato é da data de assinatura até 31 de dezembro de 2026.

Em 29 de marco de 2010 a Companhia assinou contrato com a FIFA (Federation Internationale de Football Association), para
patrocinio dos campeonatos - 2010 FIFA World Cup™, FIFA Confederations Cup 2013 e 2014 FIFA World Cup™.0O contrato
permite a utilizacdo das marcas do Grupo Marfrig, tais como: SEARA, PATY, PEMMICAN e MOY PARK, e também a utilizagédo do
logotipo dos campeonatos em propagandas, produtos e sua distribuicéo.

21.3. Movimentacao das provisoes

causa, horas extras, minutos de preparo, intervalo para pessoal que trabalha em ambiente refrigerado, horas itinere, entre outros.
Todavia, a Administracdo esclarece que individualmente nenhuma reclamatdria trabalhista é relevante.

21.2.2. Fiscais

Apresentamos abaixo as principais matérias em discusséo judicial de natureza fiscal que na opinido da Administragéo e dos nossos
assessores legais estéo classificadas como perda possivel para a Companhia e suas controladas.

Impostos e Contribuicoes Federais

Em 31 de dezembro de 2011 constam processos administrativos movidos pelos 6rgdos da Unido pelo valor total histérico de
R$ 189.518, exigindo:

(i) diferencas de recolhimento de débitos de PIS e COFINS e obrigagdes acessoérias e (ii) multa para liberacdo de mercadoria por
erro formal em documentacao; o valor histérico total envolvido nas autuacdes desses itens i) e ii) totalizam R$ 1.172, para os quais
nao foi constituida provisdo uma vez que, com base na opinido dos assessores juridicos, as chances de perda nestes processos sdo
possiveis; (iii) crédito presumido de IPI, no valor histérico de R$ 293, com julgamento administrativo que ja reconheceu a procedéncia
do crédito da empresa; iv) exclusao do ICMS na base de célculo do PIS e da COFINS, esse processo refere-se a pedido de restituicéo,
pelo valor total histérico de R$ 68.552, para os quais néo foi constituida provisdo, uma vez que, com base na opinido dos assessores
juridicos, a chance de perda nestes processos sao classificadas como possivel. Foram apresentadas defesas administrativas,
pendentes de julgamento definitivo, alegando a inexigibilidade por incorrecdo em suas bases de célculos e presungéo dos valores
pela fiscalizacao; v) contribuicdes destinadas a Seguridade Social (FUNRURAL e GILLRAT) e outras entidades e fundos (SENAR) no
valor histérico de R$ 82.223, ja objeto de defesa administrativa alegando a inconstitucionalidade de referida contribuicdo com base em
decisdo do STF cuja aplicagdo na instancia administrativa encontra-se respaldada no artigo 26 - A do Decreto 70.235/72 e vi) CSLL
e IRPJ auferidos em decorréncia apuragao de lucros de empresas controladas no exterior no valor histérico de R$ 37.278, objeto de
defesa administrativa sob alegacé@o de desrespeito ao principio da competéncia, inconstitucionalidade de dispositivo de Lei (art. 74 da
MP 2.158-35/2011) e afronta a acordos de bitributagao firmados pelo Brasil, onde também néao foi constituida provisao, face a chance
de éxito possivel.

A empresa controladora e suas controladas possuem processos administrativos decorrentes de compensagdes de créditos de
tributos federais com débitos previdenciarios, sendo Marfrig R$ 19.517, Penasul R$ 3.026, Dagranja R$ 20.059, Mabella R$ 18.064,
Seara R$ 68.175, Pampeano R$ 5.243 e Agrofrango R$ 5.910. Estas empresas possuem medida judicial que discute o seu direito a
compensagao nos termos realizados.

PIS e COFINS sobre importacao

Em novembro de 2004 a Companhia propds medida judicial questionando a exigéncia do PIS e COFINS sobre importacdo e requerendo
o afastamento da exigéncia destas contribuigdes. A medida liminar foi concedida e confirmada em sentenga que atualmente encontra-
se em vigor, sendo objeto de recurso de apelacdo da Unidao em tramite no Tribunal Regional Federal da 32 Regido. Referida agéo gera
efeitos favoraveis ao fluxo de caixa, vez que permite o recolhimento desses tributos por ocasido da venda das mercadorias e nao de
forma antecipada, no momento da Importagéo.

Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacdo de Mercadorias e sobre Prestacéo de Servicos - ICMS

As discussdes de ICMS envolvendo a Companhia nos processos administrativos movidos pelas Fazendas dos Estados de Sdo Paulo,
Goias, Minas Gerais, Parana, Bahia, Rio Grande do Sul e Ceara sao relativas ao aproveitamento de créditos advindos da transferéncia
de mercadorias, questionamento da apropriagdo de crédito presumido proveniente de atividades de abate, descumprimento de
obrigagao acessoria e emissdo errénea de notas fiscais e crédito outorgado, os quais montam o valor histérico de R$ 45.487. Deste
montante o valor de R$ 13.226 foi objeto de medida judicial relativa a crédito outorgado pelo Estado de SP, com antecipagéo de tutela
favoravel suspendendo sua exigibilidade. A Companhia questiona a cobranca de recolhimento pela ndo comprovagédo de ingresso
de mercadorias na Zona Franca de Manaus, pelo valor histérico de R$ 685. No Estado de Mato Grosso as autuagdes referem-se
a desconsideragdo de regime de estimativa firmado com o Estado, auséncia de emissdo de documento fiscal eletrénico, emissao
irregular de documento fiscal e comprovagéo de exportacéo, no valor de R$ 10.928.

Os processos de maior relevancia referentes ao ICMS sdo movidos pela Fazenda do Estado de S&do Paulo exigindo valores relativos
ao crédito presumido de ICMS sobre notas-fiscais de transferéncias de mercadorias remetidas pela filial localizada no Estado do Mato
Grosso do Sul as filiais localizadas no Estado de Sao Paulo - “Guerra Fiscal”. Os valores dos langamentos correspondem a diferenca
entre o imposto destacado nos documentos de entrada de mercadorias no centro de distribuicio e o cobrado no Estado de origem. O
valor histérico total exigido nestes processos administrativos lavrados é R$ 209.098. Encontra-se em discuss@o em fase administrativa
o valor total de R$ 91.020. A Companhia possui agao judicial que questiona a exigibilidade do crédito, equivalente a R$ 98.635. Dentre
esses, trés sdo execugdes fiscais no valor histérico de R$ 73.847. A empresa controlada Dagranja possui processos administrativos
movidos também pela Fazenda do Estado de Sao Paulo, relativos a exigéncia de ICMS decorrentes de beneficio fiscal concedido pelos
Estados de Minas Gerais e Parand, no valor histérico de R$ 27.821, objeto de discussdo administrativa e medida judicial quanto aos
processos com fase administrativa encerrada.

IPI CREDITO - Prémio

A Companhia possui Pedidos de Restituicdo administrativo pleiteando IPI Crédito -Prémio que totalizam R$ 671.899 ja julgados em
12 Instancia Administrativa mas pendente de julgamento em esfera recursal. Referidos pedidos referem-se a créditos nédo utilizados
pela empresa.

21.2.3. Civeis

As agdes civeis da Companhia e de suas controladas envolvem tipicamente controvérsias relativas a acordos comerciais e
indenizatérias, que individualmente ndo sao relevantes.

Controladora Consolidado

Trabalhista e

Trabalhista e

previdenciarios Fiscais Civeis Total previdenciarios Fiscais Civeis Outras Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 10.484 2.555 2.211 15.250 46.436 138.037 38.900 313 223.686
Adigéo - - - - 19.063 44.568 6.423 - 70.054
Reversao (1.398) (1.095) (702) (3.195) (10.422) (33.881) (7.053) - (51.356)
Reclassificagdo (3.311) (14) 3.325 - (17.357) (37.454) 183 (313) (54.941)
Ganho/Perda na conversao - - - - 817 465 - - 1.282
Saldo em 31 de dezembro de 2011 5.775 1.446 4.834 12.055 38.537 111.735 38.453 - 188.725
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22. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS - PASSIVO

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Imposto de renda 94.660 99.500 1.106.219 1.138.812
Contribuicdo social 34.077 35.821 309.457 324.624
128.737 135.321 1.415.676 1.463.436

Referem-se: (i) aos tributos diferidos contabilizados no momento da adog¢éo do custo atribuido aos dos bens do ativo imobilizado em
12 de janeiro de 2009 em conformidade com o CPC 27 e ICPC 10, que serao liquidados a medida que ocorram alienagéo, baixa ou
depreciacao/amortizacao dos bens reavaliados, conforme respectiva vida util determinada no laudo de avaliacao; (ii) pelo efeito dos
tributos federais diferidos apurados sobre os efeitos da adogdo do CPC 15 de combinac¢édo de negdcios.

Segue abaixo a movimentagéo dos tributos diferidos no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011:

Controladora Consolidado

Descricao IRPJ CSL IRPJ CSL
Saldo em 31 de dezembro de 2010 99.500 35.821 1.138.812 324.624
Realizagdo do deemed cost (1.754) (632) (14.346) (5.164)
Reavaliagdo de mais valia Imobilizado (3.086) (1.112) (346) (1.458)
Tributos diferidos sobre diferencas temporarias - - 1.555 5.019
Reversdo de tributos diferidos sobre diferencas temporarias - - (52.157) (328)
Outros - - (36.789) (13.236)
Ganho/perda na conversédo - - 69.490 -
Saldo em 31 de dezembro de 2011 94.660 34.077 1.106.219 309.457

23. PATRIMONIO LiQUIDO

23.1. Capital social

O capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 4.061.478 representado por 346.983.954 agdes
ordindrias, sem valor nominal (em 31 de dezembro de 2010 era de R$ 4.061.478). Deduzido dos gastos com emissao publica e privada
de acdes, este capital &€ de R$ 3.986.518 (em 31 de dezembro de 2010 era de R$ 3.986.518).

Com base na Deliberagdo CVM n? 649/10, a Companhia registrou no patrimoénio liquido os custos incorridos nos processos de
captagdo de recursos através de emissdo publica de agdes e emissdo privada de agdes.

De acordo com o Estatuto Social, por deliberagdo do Conselho de Administragcdo, o capital social podera ser aumentado,
independentemente de reforma estatutaria, no limite de até 500.000.000 (quinhentos milhdes) de a¢des ordinarias, incluindo o atual
Capital Social, e nas condi¢des que este vier a definir.

A critério do Conselho de Administragdo podera ser realizada emisséo de agdes e debéntures conversiveis em agdes ou bénus de
subscricdo, sem direito de preferéncia ou com redugéo do prazo de que trata o § 4, do artigo 171, da Lei n® 6.404/76, cuja colocagao
seja feita mediante venda em bolsa de valores ou por subscrigdo publica, ou ainda mediante permuta por acdes em oferta publica de
aquisicao de controle, nos termos estabelecidos em lei, dentro do limite do capital autorizado.

As condi¢des das emissdes (preco e prazo) sao definidas pelo Conselho de Administragéo.

A opgao de compra de ag¢des, os casos ou as condigdes em que os acionistas terdo direito de preferéncia para subscri¢do, ou de
inexisténcia desse direito, aos administradores, empregados ou pessoas naturais que prestem servicos a Companhia ou sociedade
sob seu controle esta apresentada na nota explicativa n® 27.5.

23.2. Reserva de Capital - Debéntures conversiveis

A Companhia, conforme “Instrumento Particular de Escritura da 22 Emissdo de Debéntures Conversiveis em Agdes da Marfrig
Alimentos S.A”, emitiu 250.000 (duzentas e cinquenta mil) debéntures mandatoriamente conversiveis em agdes, com o valor nominal
unitario de R$ 10, no valor total de R$ 2.500.000. As debéntures foram emitidas em 15/07/2010 por intermédio de subscrigéo privada,
com prazo de 60 meses, anualmente corrigidos por uma taxa de juros a razéo de 100% da variagao acumulada das taxas médias dos
Depositos Interfinanceiros de um dia, acrescido de um spread de 1% (um por cento). A remuneragao das debéntures esta classificada
no passivo circulante e tem seu pagamento garantido por fianga bancéria prestada pelo Banco Itai BBA S.A. A totalidade das 250.000
(duzentas e cinquenta mil) debéntures foi subscrita em diversas datas durante o més de setembro, sendo o principal debenturista o
BNDES Participacdes S.A.

A Companhia, com base nas caracteristicas da operagéo, registrou como Reserva de Capital as debéntures emitidas. Conforme
definido na referida Escritura de Emissdo e ressalvadas as hipéteses de conversao voluntaria, o pre¢o de conversao sera o menor
valor dentre os seguintes itens: (i) R$ 21,50, acrescido do percentual de juros efetivamente pagos aos debenturistas sobre o valor
nominal da emissédo e subtraido dos proventos distribuidos a cada agao, ambos corrigidos pelo CDI desde a data do seu efetivo
pagamento, no caso dos juros das debéntures, ou da data ex-proventos, no caso dos proventos, até a data da conversao; e (ii) o maior
valor entre o preco de mercado e R$ 24,50, este Ultimo sem ajuste por proventos em dinheiro ou atualizagdo monetaria.

Caso a convers&o ocorra pelo valor de R$ 24,50, haveria emissao de 102.040.816 agoes.

A Companhia incorreu em R$ 12.328 de gastos com emissdo de debéntures, registrados como redutora de Reserva de Capital
conforme determinam as regras contabeis para instrumento de capital. Em agosto de 2011 houve a renovagéo da fianga no montante
de R$ 8.365, desta forma, o saldo de gasto com emissao de agdes passou a ser de R$ 20.693.

Em virtude da integralizacao das referidas debéntures realizada pela BNDES Participagbes S.A., a MMS Participacbes S.A. e a
BNDES Participagdes S.A. firmaram Acordo de Acionistas com o objetivo de regular o relacionamento das partes na qualidade de
acionistas da Marfrig Alimentos S.A.

23.3. Reservas de lucros

23.3.1. Reserva legal

Constituida, tendo como base o percentual de 5% (cinco por cento) sobre o lucro liquido da Companhia, conforme definido em seu
estatuto e na legislagdo vigente.

No exercicio de 2011 nao houve constituicdo de reserva legal, devido a Companhia ter apurado prejuizo no exercicio. Dessa forma, o
saldo em 31 de dezembro de 2011 permaneceu em R$ 44.476.

23.3.2. Acoes em tesouraria

Programa de Recompra de Ac¢des

Em reuni&o realizada no dia 07 de fevereiro de 2011, o Conselho de Administracdo aprovou um Programa de Recompra de Ag¢des de
emissao da propria Companhia, com o objetivo de maximizar a geracao de valor para os acionistas por meio de uma administracao
eficiente da estrutura de capital da Companhia, bem como de subsidiar o Plano de Opgéo de Compra de A¢bes da Companhia.

O programa tinha vigéncia até 07 de fevereiro de 2012 e prevé a utilizagdo de até R$ 100.000 (cem milhGes de reais) para a aquisicao
de até 5.800.000 (cinco milhdes e oitocentas mil) agdes ordinarias de emissdo da Companhia, representando 2,97% do total de agoes
em circulagao.

As acdes adquiridas no &mbito do Programa de Recompra de A¢des sao mantidas em tesouraria para utilizagéo no atendimento ao
exercicio das opgdes de compra de agdes pelos beneficiarios do Plano de Opg¢édo de Compra de Agdes da Companhia e/ou posterior
cancelamento ou alienacao.

As operacdes de aquisi¢cdo sdo realizadas a preco de mercado, no pregdo da BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias
e Futuros S.A., respeitando os periodos de vedacdo legais e regulamentares, principalmente a restricdo a negociacdo de valores
mobiliarios prevista no artigo 12 da Instrugao da Comissao de Valores Mobiliarios - (“CVM”) n® 476, de 16 de janeiro de 2009 e no
artigo 48 da Instrugado CVM n° 400 de 29 de dezembro de 2003.

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, a Marfrig adquiriu 1.100.000 (um milhdo e cem mil) agdes, pelo montante de
R$ 9.366 (nove milhdes trezentos e sessenta e seis mil reais), registrado como aquisi¢ao de agdes em tesouraria no patriménio liquido.
O quadro a seguir apresenta informacdes referentes as aquisicdes de agcdes de emissao propria realizadas em 2011:

Quantidade Cotacao
de acoes Precos de negociacdo das recompras (R$) de fechamento Valor de
Espécie da recompra Minimo Médio Maximo de mercado (1) (R$) Mercado (R$)
Ordinarias 1.100.000 8,42 8,51 8,66 8,54 9.394.000,00

(1) Cotacao de fechamento de pregao, divulgada pela BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros S.A., referente as
agbes ordinarias da Marfrig, sob o cédigo MRFG3, tendo como base o ultimo pregdo de dezembro de 2011.

Acdes em Tesouraria

Em 31 de dezembro de 2010, a Marfrig mantinha 394.198 (trezentas e noventa e quatro mil, cento e noventa e oito) agdes ordinarias

em tesouraria, representando 0,11% do total de a¢gdes da Companhia. As a¢des estavam registradas contabilmente pelo montante de

R$ 7.348 (sete milhdes, trezentos e quarenta e oito mil reais), o que corresponde ao custo médio por agédo de R$ 18,64 (dezoito reais

e sessenta e quatro centavos).

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, foram transferidas 161.600 (cento e sessenta e uma mil e seiscentas) agdes

ordindrias aos administradores da Companhia, tendo em vista o plano de opgao de ag¢des descrito na nota explicativa n® 27.5

Em 31 de dezembro de 2011, a Marfrig mantinha 1.332.598 (um milhao, trezentos e trinta e duas mil, quinhentas e noventa e oito)

acdes ordindrias de sua emissdo em tesouraria, representando 0,38% do total de acdes da Companhia. As acdes estavam registradas

contabilmente pelo montante de R$ 13.702 (treze milhdes, setecentos e dois mil reais), o que corresponde ao custo médio por agao

de R$ 10,28 (dez reais e vinte e oito centavos).

O valor das agdes em tesouraria, valorizadas a cotagdo de R$ 8,54 (oito reais e cinquenta e quatro centavos) por agao no ultimo

pregao anterior a 31 de dezembro de 2011 era de R$ 11.380 (onze milhdes, trezentos e oitenta mil reais).

O quadro a seguir demonstra a movimentacéo das a¢des em tesouraria no exercicio:

Quantidade Valor (R$ mil)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 394.198 7.348
(+) Aquisicao de acoes - Programa de Recompra 1.100.000 9.366
(-) Alienacao de agoes - Plano de Opc¢des (2) 161.600 3.012
Saldo em 31 de dezembro de 2011 1.332.598 13.702
(2) Tendo em vista o plano de opcéo de agdes descrito na nota explicativa n® 27.5
23.4. Outros resultados abrangentes

23.4.1. Ajuste de avaliacao patrimonial

Tendo em vista a Deliberagdo CVM n° 640/10, a Companhia criou o subgrupo de contas denominado “Ajustes de Avaliacao Patrimonial”,
no qual reconhece o efeito das variagdes cambiais sobre os investimentos em controladas no exterior detidas pela Companhia, direta
e indiretamente. Esse efeito acumulado sera revertido para o resultado do exercicio como ganho ou perda somente em caso de
alienacdo ou baixa do investimento.

Esta conta também reconhece os efeitos de adogdo do “deemed cost”, conforme explicado na nota explicativa 13.

23.4.2. Ajuste acumulado de conversao

Conforme previsto no Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n® 01, de 30 de janeiro de 2009, bem como na Deliberacdo CVM n° 640/10, a
Companhia criou o subgrupo de contas denominado “Ajustes Acumulados de Conversao”, no qual foram registradas as variagoes
cambiais resultantes da conversdo das demonstragdes financeiras de subsididrias no exterior, cuja moeda funcional da investida
diverge da controladora.

23.5. Dividendos a pagar

O dividendo obrigatério da Companhia é de no minimo 25% do lucro liquido ajustado, na forma da Lei das Sociedades por A¢des e
do Estatuto Social, apurado nas demonstragdes financeiras da Companhia controladora. A declaragéo anual de dividendos, incluindo
o pagamento do mesmo, além do dividendo minimo obrigatério, € aprovada em Assembleia Geral Ordinéria por maioria de votos
de acionistas titulares das acdes da Companhia e ira depender de diversos fatores, tais como: resultados operacionais, condi¢ao
financeira, necessidades de caixa e perspectivas futuras da Companhia, além de outros fatores que o Conselho de Administracéo e
acionistas da Companhia julgarem relevantes.

Na Assembleia Geral de Acionistas, a ser realizada até 30 de abril de 2012, sera submetida para aprovagao a Demonstrac¢éo Financeira
do ano de 2011, na qual estd demonstrado que a Companhia neste ano apresentou prejuizo e, desta forma nao sera proposta de
distribuicdo de dividendos relativos ao exercicio de 2011.

O saldo de dividendos a pagar remanescente em 31 de dezembro de 2011 refere-se aos dividendos aprovados no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2010, os quais ainda n&o foram liquidados.

23.6. Juros sobre o Capital Proprio

O artigo 9° da Lei n°® 9.249 de 26 de dezembro de 1995, com as alteracdes do artigo 88, XXVI, da Lei n® 9.430/96, permitiu a
dedutibilidade, para fins de imposto de renda e contribuicao social, dos juros sobre o capital préprio pagos aos acionistas, calculados
com base na variagao da taxa de juros de longo prazo - TILP.

Né&o foram declarados Juros sobre Capital Préprio no ano de 2011.

O saldo de juros sobre o capital préprio a pagar remanescente em 31 de dezembro de 2011 refere-se aos juros sobre o capital préprio
aprovados no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, os quais ainda nao foram liquidados.

23.7. Participacao dos acionistas nao controladores
Refere-se a participagao dos acionistas nao controladores no Patriménio Liquido de subsididrias da Companhia.

24. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Receita da venda de produtos
Vendas no mercado interno 3.092.836 2.703.046 15.181.944 10.563.388
Vendas no mercado externo 1.624.306 1.470.550 7.847.783 6.462.725
4.717.142 4.173.596 23.029.727 17.026.113

Deducdes da Receita Bruta

Impostos sobre vendas (129.967) (88.470) (699.046) (687.505)
Devolugdes e abatimentos (133.201) (184.868) (445.772) (460.139)
(263.168) (273.338) (1.144.818) (1.147.644)
Receita operacional liquida 4.453.974 3.900.258 21.884.909 15.878.469
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25. RESULTADO POR NATUREZA
A Companhia optou por apresentar a demonstracdo do resultado por fun¢édo e apresenta a seguir o detalhamento por natureza:

Controladora Consolidado
31/112/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Custos das vendas
Custos dos estoques 3.106.959 2.755.905 15.493.150 10.907.753
Depreciacao 66.077 54.548 452.099 351.961
Amortizagdo 2.146 - 241.525 204.133
Salarios e beneficios a empregados 211.546 272.199 2.555.518 1.813.177
3.386.728 3.082.652 18.742.292 13.277.024
Despesas administrativas
Depreciagao 5.125 4.885 29.509 59.098
Amortizacao - - 10.217 6.029
Salarios e beneficios a empregados 74.525 58.793 324.394 242.763
Outros 59.998 71.491 432.677 254.798
139.648 135.169 796.797 562.688
Despesas comerciais
Depreciagédo 267 464 7.570 5.062
Amortizagao - - 608 441
Salarios e beneficios a empregados 24.457 22.917 175.438 138.533
Outros 273.733 241.621 1.303.746 1.263.464
298.457 265.002 1.487.362 1.407.500
26. RESULTADO FINANCEIRO LiQUIDO
A Companhia apresenta a demonstragéo do resultado financeiro liquido, como segue:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Receita financeira
Resultado financeiro com derivativos 88.275 50.034 122.218 50.299
Juros recebidos, rendimento de aplicagao financeira 148.516 148.961 248.744 190.035
Descontos obtidos, outros 23.142 18.154 27.875 13.251
Total receita financeira 259.933 217.149 398.837 253.585
Variagao cambial ativa 254.399 170.274 564.983 282.714
Despesa financeira
Juros provisionados (536.758) (432.149) (965.263) (656.402)
Juros sobre debéntures (401.864) (132.000) (401.864) (132.000)
Juros sobre arrendamento (26.344) (25.769) (26.520) (25.886)
Derivativos (277.979) (272.968) (379.626) (300.490)
Despesas bancarias, comissdes, tarifas (61.926) (71.816) (116.455) (102.080)
Outros (15.045) (28.106) (37.326) (78.929)
Total despesa financeira (1.319.916) (962.808) (1.927.054) (1.295.787)
Variacao cambial passiva (723.163) (295.189) (1.345.692) (387.754)
Resultado Financeiro Liquido (1.528.747) (870.574) (2.308.926) (1.147.242)

27. REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES

A politica de compensacao visa estabelecer os critérios, responsabilidades e as definicdes da remuneracéo dos administradores do
Grupo Marfrig, seja a de curto prazo como a de longo prazo (Bénus e Stock Option).

A mesma visa impulsionar os executivos da Companhia a crescer e se desenvolver para atingir seu potencial maximo, alinhado aos
objetivos do negécio e reconhecer esse desempenho através do pagamento de Incentivo (Curto Prazo e Longo Prazo).

O Comité de Governanga Corporativa e Remuneragdo é o colegiado responsavel pela avaliagdo/andlise da remuneragdo dos
administradores. O comité é formado pelos seguintes cargos: Membro do Conselho de Administragdo (coordenador), Presidente e
Diretor Corporativo de RH. As reunides tém periodicidade mensal, com foco nas questées estratégicas de recursos humanos.

Os parametros utilizados para a definicdo da remuneragdo dos administradores séo baseados nas praticas de mercado.

27.1. Conselho de Administracao

A remuneragao do Conselho de Administragdo é composta de uma parte fixa e variavel.

Remuneracao Fixa - E fixado um valor anual para cada um dos membros, que é pago de forma mensal.

Remuneracéo varidvel - Remuneracdo baseada Bénus de curto prazo ou em Stock Option. E fixado um valor anual para cada um dos
membros converterem em acgoes - Stock Option- somente longo prazo. O preco da acdo é baseado na média dos ultimos 20 pregdes
anteriores a 3 de marco de cada ano. Nao ha subsidio por parte da empresa.

O exercicio da op¢ao é feito em 4 anos (25% ao ano), tal qual os critérios abaixo dos diretores estatutarios.

A composi¢é@o da remuneracgéo dos conselheiros é feita através de pesquisa de mercado com as principais empresas do segmento,
para assim ser definida uma base de remuneragao a ser validada pelo Comité de Governancga Corporativa e Remuneragao da Marfrig.

27.2. Diretores Estatutarios

Remuneracao Fixa - E fixado um valor anual para cada um dos membros, que é pago de forma mensal.

Remuneracao Variavel - E composta de remuneragao de Curto Prazo (Bonus) e Longo Prazo (Stock Options) - As metas estabelecidas
pela empresa para avaliagdo dos administradores, em geral, sdo compostas de objetivos econdémicos (EBITDA da divisdo e Lucro
Liquido do Grupo Marfrig) e metas individuais.

O ganho no Plano de Opgdes de Agdes esta vinculado a valorizagédo do prego da agdo de mercado, ou seja, o que sua atuagéo individual
e da Administracdo como um todo agregarem de valor a Companhia refletirda no seu ganho nesta modalidade de remuneracao,
mantendo ao mesmo tempo seu interesse alinhado com o da Companhia no longo prazo.

A remuneracéo por agdes tem como o Preco de Exercicio a base dos ultimos 20 pregdes anteriores ao dia 03 de marco de cada ano
e preco de outorga com desconto de 50% a partir das concessdes de 2010.

O exercicio de cada concessao anual (“Vesting”) obedece aos seguintes critérios:

* 25% apos 12 meses da concessao;

* 25% apos 24 meses da concessao;

* 25% apo6s 36 meses da concessao;

* 25% apos 48 meses da concessao.

A composicao da remuneragao dos diretores é feita através de pesquisa de mercado com as principais empresas do segmento
onde séo estabelecidos critérios de medi¢céo de acordo com a representatividade do cargo na organizagao. As macropoliticas sao
aprovadas pelo Comité de Governanga Corporativa e Remuneragéao.

27.3. Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da Companhia foi instalado por ocasido da Assembleia Geral Ordinaria, realizada em 30 de abril de 2010. Na
reforma do estatuto promovida por intermédio da Assembleia Extraordinaria de 11 de marco de 2011, o Conselho Fiscal tornou-se
6rgao de funcionamento permanente.

Remuneracao Fixa - E fixado um valor anual, pago de forma mensal e ndo ha remuneragao variavel.

27.4. Remuneracao consolidada

A remuneracgdo dos administradores e conselheiros compreende os rendimentos de trés membros do Conselho de Administragéo (os
outros quatro membros optaram por néo receber as remuneragdes como Conselheiros), seis membros do Conselho Fiscal (os outros
trés membros séo suplentes) e da Diretoria Estatutaria.

O valor agregado das remuneragdes recebidas pelos administradores e conselheiros da Companhia Controladora é definido por meio
de préticas de mercado, com a participagdo do Comité de Governanga Corporativa e Remuneragéo, formado por um Membro do
Conselho de Administragao (coordenador), pelo Presidente e pelo Diretor Corporativo de Recursos Humanos.

27.5. Plano de Op¢ao de Compra de Ac¢oes - Stock Option Plan
Em 29 de maio de 2009, foi aprovada em Assembleia Geral de Acionistas, a reforma e consolidagao do Plano de Opc¢éao de Compra
de Acgdes (Plano), tendo como objetivos: (i) promover a geragao de valor para os acionistas da Companhia, através do alinhamento
dos seus interesses aos dos administradores, empregados e prestadores de servicos da Marfrig ou de suas sociedades controladas
e (ii) possibilitar maior nivel de atracéo, retencéo e motivacao aos colaboradores considerados estratégicos.
O Plano é administrado pelo Conselho de Administragdo, dentro dos limites estabelecidos nas diretrizes gerais e na legislagao
aplicavel, os quais estdo divulgados detalhadamente no Formulério de Referéncia da Companhia.
O preco de exercicio das opgdes outorgadas nos termos do Plano é fixado pelo Conselho de Administracdo, respeitado o preco
médio ponderado pelo volume das a¢des da Companhia observado nos ultimos 20 (vinte) pregdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo
imediatamente anteriores a data da outorga da opg¢éo e um desconto de até 20% sobre o valor apurado.
Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, foram transferidas 161.600 agdes aos administradores da
Companhia dentro dos planos de opc¢éo de agdes. A movimentagéo nas opgdes exercidas ao longo do exercicio € demonstrada
nas tabelas a seguir:

Preco Médio de

Quantidade de Mercado (1)
acoes exercidas (R$ por acio)
Janeiro - 15,19
Fevereiro - 13,88
Marco 73.275 13,99
Abril 26.100 15,99
Maio 8.450 14,34
Junho 16.125 14,14
Julho 13.200 15,3
Agosto 15.225 9,57
Setembro 9.100 7,46
Outubro 125 717
Novembro - 7,74
Dezembro - 8,53
Opcoes Exercidas - 2011 161.600

(1) Cotacdo de média mensal divulgada pela BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros S.A., referente as agdes
ordinérias da Marfrig, sob o cédigo MRFG3.

Movimentacao Consolidada 2011 2010
(Acoes)

Saldo inicial 899.722 752.630
Opcdes outorgadas 250 320.700
Opcodes exercidas (161.600) (173.608)
Opcdes canceladas e vencidas (120.558) -
Saldo final 617.814 899.722

A diluigao prevista da participacdo dos atuais acionistas, quando do exercicio das op¢des de agbes na data de performance (“vesting”)
até o limite das agbes mantidas em tesouraria para esse fim é de 0,34%, conforme detalhado na tabela a seguir:

2011

Plano Plano 09 Plano Plano Plano Plano

Master Master ESP | ESP I ESP Il ESP IV
Percentual de Diluicao 07-08 08-09 07-08 08-09 08-09 09-10 Total
Data de concessao 03/03/08 28/07/09 28/07/09 28/07/09 28/07/09 01/07/10 -
Contratos em aberto 27.600 82.950 50.000 - 216.989 240.275 617.814
Acdes em circulacdo - - - - - - 180.840.606
Percentual de diluicao 0,02% 0,05% 0,03% 0,00% 0,12% 0,13% 0,34%

Em 31/12/2011, o valor justo das opgdes estava registrado no patriménio liquido da Marfrig ao montante de R$ 13.702 (R$ 7.348
em 31/12/2010). A Companhia reconheceu despesas relativas as outorgas dos planos vigentes no montante liquido de R$ 2.456,
conforme detalhado na tabela a seguir:

Efeitos decorrentes do exercicio de opcdes (R$ mil) 2011
Valor recebido pela venda das agdes 556,2
(-) Custo das agdes em tesouraria alienadas (3.012)
Efeito na alienacao das acoes (2.456)

O valor justo das op¢des foi mensurado de forma indireta, baseando-se no modelo de precificagdo Black-Scholes, com base nas
seguintes premissas:

Taxa de juros livre de risco: 6% a.a. A Companhia utiliza como taxa de juros livre de risco a Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP,
anualizada na data do célculo e disponivel no website da receita federal - www.receita.fazenda.gov.br/pessoajuridica/refis/tjlp.htm.
Volatilidade: 111,3%. A medida utilizada para estimar a volatilidade foi o beta histérico ajustado, levando em conta os precos diérios
das acdes da Companhia negociadas no pregao da BM&FBOVESPA sob o cédigo MRFG3, no periodo de 03/01/2011 a 29/12/2012,
em relaggo ao indice IBOVESPA, representativo do mercado brasileiro de agoes.

O valor justo das agdes em 31/12/2011 nos diferentes programas e vencimentos situou-se entre o maximo de R$ 4,5736 e o minimo
de R$ 5,0470 negativo por agéo para os planos MASTER, destinados aos Conselheiros, e entre o maximo de R$ 7,9214 e o minimo
de R$ 2,4861 por agéo para os planos ESPECIAIS, destinados aos Executivos.
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A composicao das opgoes outorgadas é demonstrada a seguir:

Valor de

Valor de Mercado Efeitos no

Opcoes Mercado Opcoes Resultado de

Opcoes Exercidas e/ou Valor da Opcao Opcoes ndao Vestidas em 31/12/11 em

Periodo de Data de Total de Total de Opcoes Canceladas Canceladas Preco de no Periodo Vestidas em Aberto em Caso de

Datade performance Expiracao Opcoes Opcoes Exercidas e/ou Vencidas em Periodos Contratos Exercicio da  (BlackScholes) 31/12/11 31/12/11 Contabilizacédo

Planos Concessao (Caréncia) daOpcao Concedidas Vestidas no Periodo no Periodo Anteriores  em Aberto Opcao em R$ (R$ mil) (R$ mil) (R$ mil)
Total em 31/12/09 877.880 144.000 125.000 - - 752.880
Total em 31/12/10 1.198.580 343.533 173.608 - 125.000 899.972

MASTER 07-08 03/03/08 04/03/09 03/03/10 13.800 13.800 - - 13.800 - R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - - -

MASTER 07-08 03/03/08 04/03/10 03/03/11 13.800 13.800 9.200 4.600 - - R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - - -

MASTER 07-08 03/03/08 04/03/11 03/03/12 13.800 13.800 - - - 13.800 R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - (69,6) (45,6)

MASTER 07-08 03/03/08 04/03/12 03/03/13 13.800 - - - - 13.800 R$ 13,58700 R$ 0,4299 5,9 - (45,6)

55.200 41.400 9.200 4.600 13.800 27.600 5,9 (69,6) (91,3)

MASTER 08-09 28/07/09 04/03/10 03/03/11 27.900 27.900 27.900 - - - R$ 6,77830 R$ 1,7617 - - -

MASTER 08-09 28/07/09 04/03/11 03/03/12 27.650 27.650 - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 1,7617 - 48,7 96,8

MASTER 08-09 28/07/09 04/03/12 03/03/13 27.650 - - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 2,5012 69,2 - 96,8

MASTER 08-09 28/07/09 04/03/13 03/03/14 27.650 - - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 4,5736 126,5 - 96,8

110.850 55.550 27.900 - - 82.950 195,6 48,7 290,5

ESP | LP 07-08 28/07/09 28/07/09 30/11/09 50.000 50.000 - - 50.000 - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -

ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/10 02/09/10 50.000 50.000 - - 50.000 - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -

ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/11 02/09/11 50.000 50.000 39.175 10.825 - - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -

ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/12 02/09/12 50.000 - - - - 50.000 R$ 0,75485 R$ 7,7929 389,6 - 476,3

200.000 150.000 39.175 10.825 100.000 50.000 389,6 0,0 476,3

ESP Il CP 08-09 28/07/09 28/07/09 30/11/09 80.200 80.200 - - 80.200 - R$ 1,03823 R$ 7,5018 - - -

80.200 80.200 - - 80.200 - - -

ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/10 02/09/10 108.083 108.083 800 2.675 104.608 - R$ 0,67783 R$ 7,8622 - - -

ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/11 02/09/11 108.083 108.083 69.575 37.683 - 825 R$ 0,67783 R$ 7,8622 - 6,5 7.9

ESP Ill LP 08-09 28/07/09 03/03/12 02/09/12 108.082 - - - - 108.082 R$ 0,67783 R$ 7,8692 850,5 - 1.037,8

ESP IIl LP 08-09 28/07/09 03/03/13 02/09/13 108.082 - - - - 108.082 R$ 0,67783 R$ 7,9214 856,2 - 1.037,8

432.330 216.166 70.375 40.358 104.608 216.989 1.706,7 6,5 2.083,6

ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/11 02/09/11 80.000 80.000 14.950 64.775 - 275 R$ 11,02605 (R$ 2,4861) - 0,7) 0,2)

ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/12 02/09/12 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 0,8305 66,4 - (59,7)

ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/13 02/09/13 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 3,4400 275,2 - (59,7)

ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/14 02/09/14 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 4,7988 383,9 - (59,7)

320.000 80.000 14.950 64.775 - 240.275 725,5 (0,7) (179,3)

Total em 31/12/11 1.198.580 623.316 161.600 120.558 298.608 617.814 3.023,4 (15,1) 2.579,8

28. RESULTADO POR ACAO
A tabela a seguir demonstra a reconciliagao do calculo de lucros por agdo para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 e
2010 (em milhares, exceto quando mencionado):

31/12/11 31/12/10

Prejuizo atribuivel aos acionistas (746.012) 146.094

Média ponderada da quantidade de acbes do periodo (em unidades) 346.983.954 346.983.954
Média ponderada da quantidade de agdes em tesouraria, incluindo o efeito de

Stock Option (em unidades) 539.123 472.698

Média ponderada da quantidade de ag¢des ordinarias em circulagéo (em unidades) 346.444.831 346.511.256

(Prejuizo) Lucro Basico e Diluido (em R$) (2,1533) 0,4216

A Companhia possui debéntures conversiveis em ag¢des ordinarias, ndo computados no calculo do resultado diluido por ac&o.

29. INFORMAGOES POR SEGMENTO

A Marfrig Alimentos S.A. é uma multinacional de origem brasileira dedicada a produgao, industrializagédo e comercializagdo no mercado

interno e operagdes internacionais de produtos alimenticios diversificados, com foco em derivados de proteina animal.

A Companhia construiu um modelo de negdcios integrado e geograficamente diversificado, composto por bases de produgéo

localizadas em lugares com vantagens competitivas importantes de custo e uma rede de distribuicdo com acesso aos principais

mercados consumidores do mundo.

A Companhia esta organizada estrategicamente em dois principais segmentos apresentaveis, organizada de acordo com a proteina

animal que d& origem a receita, com estruturas proprias e profissionalizadas e segmentadas em:

* Bovinos, Ovinos e Couro, com operagcdes de abate de animais localizada na América do Sul (Brasil, Argentina, Uruguai e
Chile) e Europa;

« Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados, com operagdes no Brasil, Europa, Estados Unidos, Oriente Médio e Asia.

A plataforma global do grupo esta presente nos 5 continentes, com 150 plantas e escritérios na América do Sul, América do Norte,

Asia, Africa, Europa, Oriente Médio e Oceania, com um sistema de distribuicdo que nos permite exportar para mais de 140 paises.

A Companbhia fornece informagdes ao mercado combinadas por segmento de atividade, de forma equivalente as consideradas para

tomada de decisdes estratégicas pelos seus administradores.

Abaixo o balango patrimonial e demonstragédo de resultado, resumidos por segmento de informagao:

31/12/11 31/12/10

Aves, Aves,

Suinos e Suinos e

Bovinos, Produtos Bovinos, Produtos

Ovinos e Elaborados e Ovinos e Elaborados e
Couros Proc do Total Couros Proc do Total

Ativo

Circulante 5.426.750 3.932.363 9.359.113 5.960.537 3.439.702 9.400.239
Realizavel a longo prazo 1.621.183 1.173.747 2.794.930 1.068.638 970.831 2.039.469
Investimentos 213 12.982 13.195 212 9.828 10.040
Imobilizado 2.494.871 4.600.431 7.095.302 2.299.699 4.385.889 6.685.588
Ativos bioldgicos 24.773 195.010 219.783 27.858 249.696 277.554
Intangivel 1.187.559 3.167.397 4.354.956 1.163.385 3.023.311 4.186.696
10.755.349 13.081.930 23.837.279  10.520.329 12.079.257 22.599.586
Passivo Circulante 2.723.165 3.949.934 6.673.099 3.323.134 3.625.425 6.948.559
Néo circulante 6.959.509 4.292.312 11.251.821 5.916.497 3.238.117 9.154.614
9.682.674 8.242.246 17.924.920 9.239.631 6.863.542 16.103.173
31/12/11 31/12/10

Aves, Aves,

Suinos e Suinos e

Bovinos, Produtos Bovinos, Produtos

Ovinos e Elaborados e Ovinos e Elaborados e
Couros Proc do Total Couros Proc dos Total
Receita Liquida 7.647.549 14.237.360 21.884.909 6.864.999 9.013.470  15.878.469
CPV (6.313.920) (12.428.372)  (18.742.292)  (5.704.812) (7.572.212) (13.277.024)
Resultado financeiro (1.680.134) (628.792) (2.308.926) (978.705) (168.537)  (1.147.242)
Lucro (Prejuizo) (715.820) (30.192) (746.012) (273.367) 419.461 146.094
Depreciagcao/Amortizagéo 125.198 616.330 741.528 133.577 493.147 626.724

30. COBERTURA DE SEGUROS

E politica da Companhia, manter cobertura de seguros para os bens do ativo imobilizado e dos estoques sujeitos a risco, por
montantes julgados suficientes para cobrir eventuais sinistros, de acordo com a natureza das atividades e a orientacdo dos
consultores de seguros.

As premissas de risco adotadas, dada a sua natureza, nao fazem parte do escopo de auditoria e, consequentemente, nao foram
revisadas pelos auditores da Companhia.

Segue abaixo o resumo dos montantes segurados pela Companhia:

Controladora

Mensurados a valor
justo por meio de resultado

Passivos financeiros
ao custo amortizado

Passivos financeiros 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Fornecedores 344.484 341.911 - -
Empréstimos e financiamentos 5.106.327 5.305.588 - -
Derivativos - - 209.185 138.914
Juros sobre debéntures 180.299 132.000 - -
Passivos financeiros totais 5.631.110 5.779.499 209.185 138.914
Consolidado

Empréstimos e Mantidos para

Recebiveis negociacao

Ativos financeiros 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa e equivalentes de caixa 975.322 641.462 101.498 96.586
Aplicagdes financeiras - - 2.401.037 3.145.998
Valores a receber - clientes 1.302.906 1.361.945 - -
Titulos a receber - derivativos - - 24.585 -
Ativos financeiros totais 2.278.228 2.003.407 2.527.120 3.242.584

Mensurados a valor
justo por meio de resultado

Passivos financeiros
ao custo amortizado

Passivos financeiros 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Fornecedores 2.783.120 2.310.763 - -
Empréstimos e financiamentos 10.603.078 9.227.805 - -
Derivativos - - 243.888 148.875
Juros sobre debéntures 180.299 132.000 - -
Passivos financeiros totais 13.566.497 11.670.568 243.888 148.875

Os detalhes das politicas contabeis e dos métodos adotados (incluindo critérios de reconhecimento, bases de mensuragéo e critérios
de reconhecimento de ganhos e perdas), para cada classe de instrumento financeiro e de patriménio, estédo apresentados na nota
explicativa n® 03.

31.3. Comparacao do valor de mercado e dos respectivos valores justos
Segue apresentacao do valor de mercado dos instrumentos financeiros:

Consolidado

Dez/11 Dez/10

Valor Valor de Valor Valor de

contabil mercado contabil mercado

Caixa e equivalentes de caixa 1.076.820 1.076.820 738.048 738.048
Aplicacdes financeiras 2.401.037 2.401.037 3.138.308 3.138.308
Valores a receber - clientes 1.302.906 1.302.906 1.361.945 1.361.945
Fornecedores 2.783.120 2.783.120 2.310.763 2.310.763
Empréstimos e financiamentos 10.603.078 10.603.078 9.227.805 9.227.805
Derivativos 243.888 243.888 148.875 148.875
Juros sobre debéntures 180.299 180.299 132.000 132.000
Debéntures 593.951 593.951 - -

Controladora Consolidado

Descricao 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Edificacdes e instalagdes frigorificas 874.105 874.105 5.111.425 5.934.716
Estoques e lucros cessantes 203.973 203.973 2.261.180 2.397.176
Armazém de terceiros 76.712 76.712 152.682 315.800
Veiculos 10.630 8.934 20.709 15.585
Transporte de mercadorias 42.088 333.333 1.580.375 971.331
Garantia de diretores 56.274 50.000 104.952 91.631
Responsabilidade civil 10.000 550 377.115 336.493
Outros 1.337.354 912.795 1.395.482 1.062.147
2.611.136 2.460.402 11.003.920 11.124.879

31. INSTRUMENTOS FINANCEIROS - DERIVATIVOS E GERENCIAMENTO DE RISCO - CONSOLIDADO

31.1. Contexto geral
Em suas atividades, a Companhia e suas controladas estdo sujeitas a riscos de mercado relacionados a variagées cambiais, flutuacao
das taxas de juros e a pregos das “commodities”. Com o objetivo de minimizar esses riscos, a Companhia dispde de politicas e
procedimentos para administrar tais exposi¢coes e pode utilizar instrumentos de protecéo, desde que previamente aprovados pelo
Conselho de Administragao.
Dentre as politicas estabelecidas pela Companhia destacam-se: 0 acompanhamento dos niveis de exposi¢ao a cada risco de mercado;
a mensuragao dos mesmos; e a criagao de limites para a tomada de decisdo e utilizagdo dos mecanismos de protecéo, sempre
visando minimizar a exposi¢ao cambial de sua divida, fluxo de caixa e taxas de juros.
A Diretoria estd autorizada a praticar todos e quaisquer atos dentre os abaixo indicados até o valor equivalente a 10% (dez por
cento) do valor do patriménio liquido da Companhia, tomando por base sempre as Ultimas demonstragdes financeiras divulgadas ao
mercado, com a ressalva de que para os valores acima de 5% (cinco por cento), sera necessaria, adicionalmente, a autorizagdo do
Comité Financeiro da Companhia.
Os atos da Companhia mencionados no paragrafo anterior sdo: a) Prestar garantia a obrigagdes de controladas e/ou subsididrias
integrais; b) aprovar aquisicdes e/ou alienacdes de bens do ativo permanente; c) aprovar a obtengéo de operagdes financeiras,
incluindo operagdes de “leasing”, e d) aprovar transagao ou conjunto de transagdes envolvendo a Companhia e partes relacionadas,
direta ou indiretamente.
A Companhia ndo pratica operagdes alavancadas em derivativos ou instrumentos similares que ndo objetivem prote¢cdo minima de sua
exposicao a outras moedas, com a politica conservadora de ndo assumir operagdes que possam comprometer sua posi¢ao financeira.
A Companhia também mantém uma sdélida politica financeira, com manutengao de elevado saldo de caixa e aplicagdes financeiras
de curto prazo, ao mesmo tempo em que concentra seu endividamento no longo prazo em vencimentos distribuidos de forma a nao
causar concentragdes em um Unico ano.
31.2. Instrumentos financeiros por categoria
Os ativos e passivos financeiros da Companhia séo classificados conforme as categorias abaixo:

Controladora
Mantidos para

Empréstimos e

Recebiveis negociacao
Ativos financeiros 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa e equivalentes de caixa 399.326 91.899 23.041 55.683
Aplicagdes financeiras - - 877.165 2.106.627
Valores a receber - clientes 381.222 392.120 - -
Titulos a receber - derivativos - - 2.388 -
Partes relacionadas 1.963.350 1.130.316 - -
Ativos financeiros totais 2.743.898 1.614.335 902.594 2.162.310
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O valor justo dos instrumentos financeiros é similar ao valor contabil e refletem substancialmente os valores que seriam obtidos se
fossem negociados no mercado. No entanto, por ndo possuirem um mercado ativo, poderiam ocorrer variagées caso a Companhia e
suas controladas resolvessem liquida-los antecipadamente.

31.4. Risco de liquidez

O risco de liquidez decorre da gestéao de capital de giro da Companhia e controladas e da amortizagéo dos encargos financeiros
e principal dos instrumentos de divida. E o risco que a Companhia e suas controladas encontraréo dificuldade em cumprir as suas
obrigagdes financeiras vincendas.

A Companhia e suas controladas administram seu capital tendo como base parametros de otimizacédo da estrutura de capital com
foco nas métricas de liquidez e alavancagem que possibilitem a um retorno aos acionistas, no médio prazo, condizente com os riscos
assumidos na operagéao.

31.4.1. Gestao de capital

31/12/11 31/12/10
Caixa e equivalente de caixa e aplicacao financeira no curto prazo 3.476.960 3.876.356
Empréstimos e financiamentos no curto prazo 2.277.035 2.852.561
Indicador de liquidez modificado 1,53 1,36
Indicador de alavancagem 4,39x 3,07x

A gestao de capital é feita com o objetivo de se definir a melhor estrutura de financiamentos para a Companhia e suas controladas.
Os principais indicadores para monitoramento dessa gestdo é o indicador de liquidez imediata modificado, representado pela relagao
entre o caixa e equivalentes de caixa e o indicador de alavancagem, - endividamento circulante (curto prazo); e o Indicador de
alavancagem - acompanhamento da relagéo da divida liquida (endividamento total menos o caixa e equivalentes de caixa) sobre
“EBITDA” em niveis considerados administraveis para a continuidade das operacoes.

Com base na andlise desses indicadores, é definida a gestao de capital de giro de forma a manter a alavancagem natural da Companhia
e suas controladas em niveis iguais ou inferiores ao indice de alavancagem que a Administracao considera como adequado.

A tabela a seguir apresenta os prazos contratuais (representando fluxos de caixa contratuais nao descontados) de passivos financeiros:

Consolidado
31 de dezembro de 2010 2011 2012 2013 2014 Apés Total
Fornecedores 2.310.763 - - - - 2.310.763
Empréstimos e Financiamentos 2.852.561 1.333.730 1.254.948 1.445.765 2.340.801 9.227.805
Passivos financeiros derivativos 134.808 8.236 4.238 - 1.593 148.875
Juros sobre debéntures 132.000 - - - - 132.000
Total 5.430.132 1.341.966 1.259.186 1.445.765 2.342.394 11.819.443
31 de dezembro de 2011 2012 2013 2014 2015 Apés Total
Fornecedores 2.783.120 - - - - 2.783.120
Empréstimos e Financiamentos 2.277.033  2.088.452 1.939.400 1.010.784 3.287.409 10.603.078
Passivos financeiros derivativos 8.171 3.845 14.285 132.484 85.103 243.888
Juros sobre debéntures 180.299 - - - - 180.299
Total 5.248.623 2.092.297 1.953.685 1.143.268 3.372.512 13.810.385

31.5. Administracéo de risco de taxas de juros

Refere-se ao risco de a Companhia vir a sofrer perdas econémicas devido a altera¢cdes adversas nas taxas de juros. Esta exposicao
se trata, principalmente, da mudanca nas taxas de juros de mercado que afetem passivos e ativos da Companhia indexados pela
taxa TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo), LIBOR (London Interbank Offered Rate), ou CDI (Taxa de juros dos Certificados de
Depdsitos Interbancérios).

Visando minimizar os custos de servigo da divida, a Companhia e suas controladas monitoram continuamente as taxas de juros de
mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade de contratacao de operacdes de derivativos para se proteger contra o risco
de volatilidade dessas taxas. Os controles internos utilizados no gerenciamento de risco e cobertura séo feitos através de planilhas
de célculos com o devido acompanhamento das operagdes realizadas e o célculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com o intervalo
de confianga de 95%.

O risco de exposicéo a taxa de juros da Companhia e suas controladas em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010
esta a seguir apresentado:

Consolidado
Exposicao a taxa CDI 31/12/11 31/12/10
NCE (R$ e US$)/Capital de giro (R$) 3.059.976 3.389.767
(-) CDB-DI (R$) (1.002.199) (1.596.194)
Subtotal 2.057.777 1.793.573
Exposicéao a taxa LIBOR
Pré-pagamento (US$) 2.595.233 2.629.232
Capital de giro (US$) 205.561 186.758
Financiamento parque industrial (US$)/Conta garantida (US$) 5.994 30.495
Subtotal 2.806.788 2.846.485
Exposicéao a taxa TILP
FINAME/FINEM/FINEP 61.047 64.454
Subtotal 61.047 64.454
Total 4.925.612 4.704.512

continua...
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A Companhia contratou operac¢des de “swap”, ndo especulativos para minimizar os efeitos das mudancas nas taxas de juros na liquidacéo de suas operagdes de empréstimos e financiamentos, conforme abaixo:

dados da Bloomberg e da BM&FBovespa.
(3) Operacéo bi-lateral/balcdo. Nao possui registro em camara de custéria/liquidagao.

31.6. Administracao de risco de precos de “commodities”

Em suas atividades a Companhia e suas controladas efetivam a compra de certas “commodities” como: gado, graos e energia, 0s
quais sdo os maiores componentes individuais do custo de produgéo e estao sujeitos a determinadas variaveis.

O precgo do gado adquirido de terceiros esta diretamente relacionado as condi¢des de mercado, sofrendo influéncia da disponibilidade
interna e niveis de demanda no mercado internacional.

No tocante ao milho e farelo de soja (“gréaos”), os mesmos estdo sujeitos a volatilidade gerada pelas condigbes climaticas, rendimento
de safra, custos com transportes, custos com armazenagem, politica agricola, taxas de cambio, cotagao internacional e outras, o que
esta fora do controle da Administracao.

Ha& exposicdes a variagao do preco do combustivel diesel e gasolina (“energia”), cujas oscilagdes sdo decorrentes de fatores externos
a Administragao.

No intuito de diminuir o impacto das “commodities”, a Companhia e suas controladas administram os niveis de estoque, mantém
confinamento de gado e negociam instrumentos financeiros derivativos de mercado futuro.

Os controles internos utilizados no gerenciamento de risco e cobertura sdo feitos através de planilhas de célculos com o devido
acompanhamento das operagdes realizadas e o célculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com o intervalo de confianca de 95%.

A controladora e as suas subsididrias controladas contratam instrumentos financeiros com o objetivo de reduzir o risco de preco
relacionado as necessidades das commodities para um periodo de até 12 meses.

Parte substancial dos referidos instrumentos financeiros de protegdo advém do mercado futuro, tendo como contraparte a bolsa
CBTO - Chicago Board of Trade, cujas entregas fisicas (“deliverable”) dos itens néo financeiros séo efetivadas. Em 31 de dezembro
de 2011, instrumentos financeiros cobriam 5% das necessidades previstas de compra de gado no Brasil; na Keystone 74,5% das
exposicdes de energia e 95,3% de cobertura para a exposi¢ao de gréos, para uma necessidade prevista em 2011, sendo nesses dois
ultimos realizados em nome de seus clientes.

31.7. Administracao de risco de crédito
A Companhia e as suas controladas estéo sujeitas ao risco de crédito. O risco de crédito trata de prejuizos financeiros do grupo caso

* Limitagao da concentragdo do risco de crédito liquido de contraparte em 15% do total do ativo circulante;

* Aplicagao dos recursos financeiros em instituicdes financeiras sélidas e de primeira linha, através da avaliagao do seu rating;

* Equalizacdo das posicdes passivas com as posicdes ativas.

As avaliacdes realizadas sdo baseadas nos fluxos de informagcbes e de monitoramento do volume de compras no mercado. Os
controles internos englobam a atribui¢do de limites de crédito.

A exposicdo maxima ao risco de crédito da Companhia e suas controladas sé@o os valores a receber de clientes apresentados na
nota explicativa n® 6. O valor do risco efetivo de eventuais perdas encontra-se apresentado como provisédo para risco de crédito, na
referida nota.

A seguir os valores de ativo financeiro sujeitos a risco de crédito:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa e equivalentes de caixa 422.367 147.582 1.076.820 738.048
Aplicacdes Financeiras 877.065 2.106.438 2.400.140 3.138.308
Valores a receber - clientes nacionais 193.588 237.948 1.032.510 1.109.851
Valores a receber - clientes internacionais 187.634 154.172 270.396 252.094
Outros valores a receber 19.954 44.806 168.538 215.152
Total 1.700.608 2.690.946 4.948.404 5.453.453

31.8. Administracao de risco cambial

realizadas e o célculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com intervalo de confianca de 95%.
A Companhia também mantém uma sélida politica financeira, com manutencao de elevado saldo de caixa e aplicagdes financeiras de
curto prazo em renomadas instituicdes financeiras.
Acreditamos que a politica financeira consistente da Companhia e suas controladas, alicercada em sua estrutura de capital bem
distribuida, fornece condi¢des para consolidar o aproveitamento das sinergias com as aquisi¢des realizadas.
Posicdo em moeda estrangeira e derivativos em aberto
Os ativos e passivos em moeda estrangeira sdo assim demonstrados:
Controladora

31/12/11 31/12/10

Valor de Valor a Valor a

referéncia US$ Valor receber receber

Instrumento Registro Vencimento A receber A pagar (nocional) (2) Justo R$ (1) (-) pagar (-) pagar
Swap Taxa Juros CETIP 2012 Libor maior 2,08 Libor menor 2,08 4.720 (2) 102.644 (2) (1.027) (2.032)
Swap Taxa Juros CETIP 2013 Libor maior 2,39 Libor menor 2,39 50.000 (2) 93.790 (2) (1.958) (3.197)
Swap Taxa Juros CETIP 2014 Libor maior 4,86% Libor menor 4,86% 464.671 (2) 871.630 (2) (14.285) (14.902)
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Maior VC USD + 8,31% Menor VC USD + 8,31% 701.074 (2) 1.315.075 (2) (109.291) -
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Menor Libor VC USD + 5,5% Maior Libor VC USD + 5,5% 22.500 (2) 422.055 (2) (14.518) -
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Libor maior 1,5% Libor menor 1,5% 83.139 (2) 155.952 (2) (8.675) (5.387)
Swap Taxa Juros CETIP 2018 Maior VC USD + 8% Menor VC USD + 8% 120.000 (2) 225.096 (2) (58.866) -
1.446.104 3.186.242 (208.620) (25.518)

Swap Taxa Juros (3) 2012 Menor 2,75% Maior 2,75% 25.000 46.895 (1.424) -
Swap Taxa Juros (3) 2012 Libor menor 2,235% Libor maior 2,235% 100.000 187.580 (5.720) (225)
Swap Taxa Juros (3) 2013 Libor menor 2,235% Libor maior 2,235% 34.576 53.976 - (2.098)
Swap Taxa Juros (3) 2013 Libor menor 3% Libor maior 3% 25.000 46.895 (1.887) (5.079)
184.576 335.346 (9.031) (7.402)

1.630.680 3.521.588 (217.651) (32.920)

(2) O valor de referéncia (nocional) ndo esta condicionado a uma operagéo de hedge. O mesmo apenas é base para os fluxos de pagamento, os quais estdo atrelados a taxa Libor (Libor Interbank Offered Rate),que por sua vez esta fixada.

(1) O valor informado é apurado através do método “Mark-to-Market” (MtM) mais o prémio que houver, que consiste em apurar o valor futuro com base nas condi¢des contratadas e determinar o valor presente com base nas curvas de mercado, extraidas da base de

Seguem abaixo os cenarios de sensibilidade:

Instrumento
Controladora
Controladas

Cenario de Stress - Swap (**)

Cenario Cenario Cenario
Provavel Possivel Remoto
(208.620) (264.450) (312.469)

(9.031) (10.736) (12.452)

(217.651) (275.186) (324.921)

(**) No calculo dos cenarios, foram utilizados as curvas futuras da fonte Bloomberg e deterioradas, este resultado foi trazido a

valor presente.

Cenario de Stress - Termo de Moeda (**)

Cenario Cenario Cenario

Instrumento Provavel Possivel Remoto
Controladora 1.830 (69.238) (139.580)
Controladas (2.873) (74.420) (100.183)
(1.043) (143.658) (239.763)

(**) No calculo dos cenarios, foram utilizados as curvas futuras da fonte Bloomberg e deterioradas, este resultado foi trazido a
valor presente.

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, o resultado financeiro liquido com derivativos totalizou uma despesa de
R$ 188.151, sendo R$ 276.426 relativos as despesas e R$ 88.275 relativos as receitas.

Os ativos e passivos apresentados no balango patrimonial na rubrica “titulos a receber” “titulos a pagar”, referentes as operagdes com
derivativos, as quais tém o objetivo de protecdo patrimonial, estdo demonstrados abaixo:

Controladora Consolidado

um cliente ou contraparte em um instrumento financeiro falhe em cumprir com suas obrigagdes contratuais, que surgem em grande 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
parte dos recebiveis. . . . o y ) _ _ Swap (208.620) (25.737) (217.651) (33.693)
A Companhia e as suas controladas limitam suas exposi¢Oes através de analise de crédito e gestéo da carteira de clientes, buscando Tgrmo de moedas 1.830 (113.177) (1.043) (115.182)
minimizar a exposicdo econdémica a um dado cliente e/ou mercado que possa vir a representar perdas expressivas. Outros (2.395) R (25.194) R
A Politica de Risco de crédito Global determina as diretrizes para a gestao do risco de crédito financeiro pautada nas seguintes bases: (209.185) (138.914) (243.888) (148.875)

31.11. Valor justo de instrumentos financeiros

A Companbhia e suas controladas utilizam as curvas de mercado da “Bloomberg” de cada derivativo, trazidas a valor presente na data
da apuracéo, para obtencdo do valor justo, a excegao dos derivativos de mercado futuro que tém os valores justos calculados com
base nos ajustes diarios das variagdes das cotacdes de mercado das bolsas de mercadorias e futuros que atuam como contraparte. O
valor justo dos contratos de swap de taxa de juros é obtido calculando-se de forma independente as pontas ativa e passiva, trazendo-
as ao seu valor presente.

De acordo com o IFRS 7, a Companhia e suas controladas classificam a mensuracdo do valor justo de acordo com os niveis
hierarquicos que refletem a significancia dos indices utilizados nesta mensuragéo, conforme os seguintes niveis:

Nivel 1: Precos cotados em mercados ativos (nao ajustados) para ativos e passivos idénticos;

Nivel 2: Outras informacgdes disponiveis, exceto aquelas do Nivel 1, em que os pre¢os cotados sao para ativos e passivos similares,
seja diretamente por obtengdo de pregos em mercados ativos ou indiretamente, como técnicas de avaliagao que utilizam dados dos
mercados ativos.

Nivel 3: Os indices utilizados para célculo ndo derivam de um mercado ativo. A Companhia e suas controladas ndo possuem
instrumentos neste nivel de mensuragao.

Conforme observado acima, os valores justos dos instrumentos financeiros, a excegéo daqueles venciveis no curto prazo, instrumentos
de patriménio sem mercado ativo e contratos com caracteristicas discriciondarias em que o valor justo ndo pode ser mensurado
confiavelmente, estao apresentados por niveis hierarquicos de mensuracao, abaixo:

Trata-se do risco de que alteragdes das taxas de cambio de moedas estrangeiras possam fazer com que a Companhia e suas . Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
controladas incorram em prejuizos, levando a uma redugéo dos valores dos ativos ou aumento dos valores das obrigagges. A Ativo Circulante )

principal exposicao a qual a Companhia esté sujeita, no tocante as variagdes cambiais, se refere a flutuagéo do délar dos EUA em Caixa e equivalentes de caixa . 1.076.820 - -
relagéo ao real. Aplicagbes Financeiras - mantidas para negociagao - 2.400.140 -
Como aproximadamente 73% das receitas da Companhia séo originadas em outras moedas que nao o Real, a Companhia possui um Passivos nao circulantes

“hedge” natural para fazer frente aos vencimentos de suas futuras obrigagcées em moeda estrangeira. Os controles internos utilizados Derivativos - (217.652) -
no gerenciamento de risco e cobertura sdo feitos através de planilhas de calculos com o devido acompanhamento das operagcdes Total 1.076.820 2.182.488 -

A Administragdo entende que os resultados obtidos com estas operagdes de derivativos atendem a estratégia de gerenciamento de
risco adotada pela Companhia e suas controladas.

32. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuicdo social sobre o lucro foram apurados conforme legislagéo em vigor, bem como em conformidade
com o Regime Tributario de Transicéo - RTT, previsto na Medida Proviséria n® 449/2008.

Os célculos do imposto de renda e contribuicéo social sobre o lucro, bem como suas respectivas declaragdes, quando exigidas, estdo
sujeitas a revisdo por parte das autoridades fiscais por exercicios e prazos variaveis em relagéo a respectiva data do pagamento ou

Exposicao Efeitos no  entrega da declara¢é@o de rendimentos.
resultado Demonstramos o célculo e a conciliagdo do montante de imposto de renda e da contribuicdo social apresentados no resultado do
Variagdo  exercicio:
Descricao 31/12/11 31/12/10 cambial 2011 Controladora Consolidado
Operacional Tributo 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Contas a receber 451.855 385.032 96.606  Lucro (prejuizo) antes dos efeitos tributarios (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500)
Adiantamento de cambiais entregues - ACEs (262.776) (230.860) (52.499) Adicées
ImportacGes a pagar RASIE0) o, 25 (4.762) " AdigSes do IRPJ 548.374 340.856 917.184 847.691
Subtotal 143.519 108.426 — 39345 pgicSes do CSL 548.374 321.888 858.282 864.824
Financeiro (-) Exclusdes
Emﬁ:)zs; r;;’;; financiamentos (3'83;2'§Z§; (S'Q?E'glg; (61 ;451;51) (-) Exclusdes do IRPJ (437.288) (783.264) (944.169) (1.412.577)
Saldo de bancos e aplicagdes financeiras (*) 243.312 252.274 (28) () Exclusdes do CSL (437.288) (783.264) (914.005) (1.412.820)
Subtotal (3.598.481) (3.708.584) (508.109) Base de calculo
Total (3.454.962) (3.600.158) (468.764) Base de calculo do imposto de renda (977.145) (461.238) (1.303.635) (836.386)
Variagdo cambial ativa 254.3909 Base de célculo da contribuicao social (977.145) (480.206) (1.331.702) (819.496)
Variacdo cambial passiva (723.163) Empresas com prejuizo fiscal - - 448.063 -
Variagcao cambial liquida (468.764) Empresas com base negativa - - 478.599 -
(*) Referem- n 1do de ban licacdes financeir variaca bial Base de célculo ajustada IRPJ (977.145) (461.238) (855.572) (836.386)
elerem-se apenas a saido de bancos ¢ aplicagoes financeiras que geraram variagao cambial. Consolidado  B8S© e céloulo ajustada CSLL (977.145) (480.206) (853.103) (819.496)
. Y (-) Compensacao de prejuizo fiscal - - (15.993) (13.887)
Exposicao Efeitos no
resultado (-) Compensacao de base negativa de CSL - - (14.785) -
Variagido Base de célculo apés compensagao
Descricao 31/12/11 31/12/10 cambial 2011 Base de célculo apés compensagéo IRPJ (977.145) (461.238) (871.565) 163.768
Operacional Base de célculo apés compensagédo CSL (977.145) (480.206) (867.888) 174.567
Contas a receber 924.177 533.385 256.539 Imposto de renda (15%) - - (30.531) (23.405)
Adiantamento de cambiais entregues - ACEs (651.535) (281.291) (52.499) Adicional (10%) - - (11.550) 420
Importagdes a pagar (116.832) (182.389) (24.818) (-) PAT - - (25) (28)
Outros 4.125 25.447 (1.633) Imposto de renda total - - (42.106) (23.013)
Subtotal 159.935 95.152 177.589  Contribuicdo social (9%) - - (4.336) (418)
Financeiro . ’ . - - (46.442) (23.431)
Empréstimos e financiamentos (8.611.286) (6.936.818) (960.249) Diferenca de aliquota sobre os resultados do exterior - - 92.883 -
Titulos a pagar (25.187) (49.664) (3.587) Total de tributos ) - - 46.441 (23.431)
Saldo de bancos e aplicagdes financeiras (*) 637.696 263.231 2913 Efeito na Demonstracdo de Resultados - - 46.441 (23.431)
Outros (11.436) (19.262) 2.625 .
Subtotal (8.010.213) (6.742.513) (958.298) Tributo g;::i:o 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Totgl - ) . (7.850.278) (6.647.361) (780.709) (-) Imposto de renda - Corrente circulante - - (42.106) (23.013)
Variagéo cambial ativa 564.983 Ativo ndo
i a i i . . . . . .
Variagdo cambial passiva —(1.345.692) 1 6t0 de renda diferido - Ativos (1) circulante 246.790 116.367 383.221 344.425
Variacao cambial liquida (780.709) Passivo nio
(*) Referem-se apenas a saldo de bancos e aplicagdes financeiras que geraram variagdo cambial. Imposto de renda diferido - Passivo (1) circulante 4.841 5.124 65.295 (25.040)
As posicoes de derivativos em aberto em 31 de dezembro de 2011 s&o apresentadas abaixo: Liquido Resultado 251.631 121.491 406.410 206.372
31112/11 Passivo
Valor justo a  (-) Contribuigdo social - corrente circulante - - (4.336) (418)
Valor de Valor de  receber (-) Ativo nao
Moeda Moeda referéncia referéncia  pagar (1)  Contribuicao social diferida - Ativa (1) circulante 88.845 43.600 125.962 122.657
Instrumento Registro _ Vencimento Termo _ Comprado _ Vendida USD (nocional) R$ (nocional) RS - Mil Passivo nao
NDF CETIP jan/2012 1,920 R$ uss 25.000 46.895 (558)  Contribuigéo social diferida - Passiva (1) circulante 1.743 (167) 1.931 (7.019)
NDF CETIP fev/2012 1,876 R$ us$ 50.000 93.790 995 Liquido Resultado 90.588 43.433 123.557 115.220
NBE 8E$:E msrgg}g 12;2 22 Bgi ggggg Zg;gg Zgg (1) Referem-se ao imposto de renda diferido e a contribuicdo social diferida, apurados sobre: os tributos com exigibilidade suspensa
s apr ’ : : (provisdes) que foram adicionados na apuragao do lucro real e da base de célculo da contribuigao social; aproveitamento fiscal
ubtotal ) 150.000 281.370 1.830 de 4gio pago sobre rentabilidade futura; e prejuizo fiscal/lbase negativa de CSL, os quais estdo demonstrados nas notas
Forward (2 jan/2012 4,36 ARS Uss 82.000 153.816 (2.658) explicativas 11 e 22.
NDF (2 jan/2012 20,23 uyu uss 7.800 14.631 (189)
NDF 2 fev/2012 20,16 uYu us$ 9.400 17.633 (26) 33. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL
Subtotal 99.200 186.080 (2.873) A Companhia tem atuado em seu papel no desenvolvimento e responsabilidade social em todos os paises em que opera. Em 2007 foi
Total 249.200 467.450 (1.043) criado o Departamento de Ac&o Social, 0 qual & responsavel por tais projetos.

(1) O valor informado é apurado através do método “Market to Market’ (MtM) mais o prémio que houver, que consiste em apurar o
valor futuro com base nas condi¢des contratadas e determinar o valor presente com base nas curvas de mercado, extraidas da

base de dados da “Bloomberg” e da BM&FBovespa.

(2) Operacéo bi-lateral/balcdo. Nao possui registro em camara de custédia/liquidagao.

31.9. Margens dadas em garantia
A Companhia ndo possui valor monetario em garantia para as operagdes de derivativos junto a bolsa de mercadorias e futuros em

31 de dezembro de 2011.

Concomitantemente nao possui nenhuma garantia tomada que esteja atrelada aos ativos financeiros.
31.10. Analise de sensibilidade

No intuito de prover informagdes do comportamento dos riscos de mercado que a Companhia e suas controladas estao expostas em
31 de dezembro de 2011, sé@o considerados trés cenarios, sendo que o cenario provavel é o valor justo na data de 31 de dezembro
de 2011 e mais dois cendrios com deterioragdo de 25% e 50% da varidvel do risco considerado, denominados de Possivel e Remoto,
respectivamente. A fonte de informagéo foi a Bloomberg.

No caso de moedas, foi utilizada a curva futura do mercado do dia 31 de dezembro de 2011, onde o valor de referéncia era de R$/US$
1,8758. Para a taxa de juros o valor em 31 de dezembro de 2011 para a Liborde 1 més estava em 0,295%, a Libor de 3 meses estava
em 0,581% e a Libor de 6 meses estava em 0,808%.

www.marfrig.com.br

Anualmente, a Companhia tem contribuido com um volume crescente de recursos financeiros e capital humano para hospitais,
entidades beneficentes e projetos sociais, destinando inclusive parte de sua producéo para comunidades carentes em diversas
regides brasileiras.

Para a sustentabilidade das operag¢des do Grupo Marfrig, a Companhia busca tomar todas as medidas para preservar o meio ambiente
e gerar um impacto positivo nas comunidades em que atua.

Séo realizadas reunides com a presenca de diretores da Companbhia, nas quais sao definidos os projetos e estabelecidas as metas na
area ambiental. Entre os projetos de reducédo de emissdes de gases do efeito estufa (créditos de carbono) em andamento, podem ser
citados: (i) a geragao de energia elétrica utilizando biomassa; (ii) a substituicdo de combustivel féssil por sebo nas caldeiras de suas
plantas; e (iii) o tratamento de efluentes em reatores anaerébicos (biodigestores) com captura e queima do gas metano. Além disso,
foi implantado o tratamento de efluentes via biodigestores nas plantas de Bataguassu, Porto Murtinho, Tangara da Serra, Promisséao
| e Il e, se constatado vidvel pelas pesquisas de desenvolvimento, seré implantado também nas plantas de Mineiros, Chupinguaia,
Paranatinga e Sao Gabriel.

Em julho de 2011, o Grupo Marfrig concluiu o primeiro inventario de gases do efeito estufa em todas as plantas presentes em
22 paises pelo mundo. O inventério traz os dados de emissdo de gases CO2 do Grupo e sera o principal guia para que sejam
desenvolvidos estudos, realizados projetos e ampliadas as agdes com o objetivo de reduzir as emissdes. O inventario permitiu a
companhia disponibilizar suas informagdes consolidadas sobre emissdes, em nivel Brasil, no GHG Protocol Brasil e, em nivel global,
no CDP - Carbon Disclosure Project.

continua...
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras Individuais (Controladora) e Consolidadas em 31 de Dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de reais)

No tocante a compra de gado no Brasil, a Companhia segue a politica de ndo adquirir gado de fazendas incluidas na relagao de

areas embargadas relacionadas na Portaria IBAMA n° 19, de 2 de julho de 2008 e Decreto n® 6.321 de 21 de dezembro de 2007 e

em suas atualizagdes disponibilizadas, bem como na Lista Suja do Trabalho Escravo do Ministério do Trabalho e Emprego (Portaria

540/2004, de 15/10/2004), agindo proativamente em relacéo a produtores que descumprem as legislagbes vigentes e providenciando

imediatamente o seu descredenciamento na relagao de fornecedores de animais para corte.

A Companbhia reitera que adota praticas adequadas as legislagdes ambientais e trabalhistas vigentes, inclusive sendo signatéria do

Pacto Nacional pela Erradicacao do Trabalho Escravo e do Pacto Conexdes Sustentaveis desde outubro de 2008, nos quais a Marfrig

se compromete com a manutencéo e fiscalizacdo de suas relagdes comerciais, respeitando cédigos de ética e humanitarios.

A partir de 22 de junho de 2009 a Companhia se comprometeu a nao adquirir e abater ou comercializar bovinos originarios de

areas do Bioma Amazoénico que tenham sido desmatadas a partir desta data, demonstrando o comprometimento em buscar uma

solugcao de desenvolvimento sustentavel para a pecudria. Nesse sentido, a partir da referida data e por solicitacdo da Companhia,

os auditores independentes realizam procedimentos especificos de revisdo das aquisicdes de gado, de forma a corroborar o

compromisso assumido.

A Companhia compromete-se a trabalhar em parceria com os governos estaduais e em especial com o do Estado do Mato Grosso no

Programa MT Legal e com a sociedade brasileira no desenvolvimento de um Programa de Garantia de Origem dos Animais, incluindo

a adesao de seus fornecedores que fazem a engorda dos bovinos com animais provenientes de outras propriedades para:

* Controlar e a origem dos bovinos para abate de forma a nao serem de areas embargadas pelo IBAMA ou que constam da lista do
trabalho escravo do Ministério do Trabalho e Emprego.

* Implantar um plano de controle sobre as propriedades de fornecedores para que estas ndo adquiram animais de fazendas incluidas
na lista de areas embargadas pelo IBAMA ou que constem da lista do MTE do trabalho escravo.

Também sao objetivos da Marfrig, como parte de sua politica de sustentabilidade:

* Desenvolver junto aos pecuaristas as boas praticas socioambientais.

* Implantar o Programa de Impulso Pecuario, que é a capacitacao e valorizagao de boas praticas para melhorar a produtividade no
campo, a exemplo do que as controladas da Companhia ja desenvolvem na Argentina e no Uruguai.

» Disponibilizar os resultados dos programas acima citados para consulta.

¢ Implantar o cadastramento socioambiental nas propriedades fornecedoras de gado, elevando os padrdes de adequacéo e
assegurando o comprometimento com a sustentabilidade em toda a cadeia.

A Companhia reitera que ja segue a rigida conduta de nao adquirir gado de fazendas incluidas na relagdo de areas embargadas,

agindo proativamente em relag@o a produtores que descumprem as legislagdes vigentes e providenciando imediatamente o seu

descredenciamento na relacdo de fornecedores de animais para corte e que ja adota praticas adequadas as legislagcbes ambientais

e trabalhistas vigentes.

Mostrando ainda mais nossa real jornada em prol da sustentabilidade, foi criado em Abril de 2011, o Instituto Marfrig de Sustentabilidade,

cujo foco de entidade sem fins lucrativos visa apoiar projetos sustentaveis junto as comunidades.

34. EVENTOS SUBSEQUENTES

* Em 30 de janeiro de 2012, a Marfrig anunciou o novo CEO da Seara Alimentos, David Alan Palfenier, 55 anos, bacharel em
administracdo de empresas com énfase em marketing pela Eastern Washington University. David atuava anteriormente como
Presidente da ConAgra Foods, Consumer Foods International, e substituiu Mayr Bonassi no comando da Seara a partir de fevereiro
de 2012. Mayr, que permaneceu por 5 anos a frente das operagdes de Aves, Suinos e Industrializados do Grupo Marfrig no Brasil,
anunciou sua aposentadoria no final de 2011. Mayr fara a transi¢cdo do cargo para seu substituto e atuard na companhia como
Membro do Conselho Consultivo.

Em 31 de janeiro de 2012, a Marfrig comunicou um acidente acontecido no curtume de Bataguassu (MS). O curtume foi isolado para
pericia técnica. Informagdes preliminares indicaram que houve reagéo quimica no descarregamento de insumos realizado por uma
empresa terceirizada. A unidade frigorifica de abate e processamento de carne bovina de Bataguassu, préxima ao curtume, nao foi
atingida pelo acidente.

* Em 31 de janeiro e em 16 de fevereiro de 2012, a companhia anunciou juntamente com a JSL S.A., prorrogagdes do prazo para
negociacao final das bases da Operacéao e das premissas técnicas e operacionais de regéncia do possivel contrato de gestdo dos
servigos logisticos da Marfrig pela JSL, bem como transferéncia de alguns ativos logisticos, conforme explicitado em Fato Relevante
de 21 de dezembro de 2011. Em 14 de marco de 2012, Marfrig e JSL comunicaram a seus acionistas e ao mercado em geral que
nao foram concluidos os termos e condigdes definitivos do referido acordo e optaram por encerrar as tratativas para a celebragao do
referido contrato, continuando, no entanto, no curso normal de seus negdcios, a avaliar possiveis parcerias envolvendo, por exemplo,
a prestacdo de servicos de gestdo da cadeia logistica, e a operagédo de centros de distribuicdo. A Marfrig Alimentos informou ao
mercado que mantém seus planos de capitalizagéo através de seus ativos de logistica.

Em 13 de fevereiro de 2012, a companhia comunicou a concluséo do processo de due diligence e a celebragédo de contrato definitivo,
irretratavel e irrevogavel para a venda do negécio de servicos de logistica especializada para redes de servico rapido de alimentagéo
dos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia de sua subsidiaria Keystone Foods LLC. para a empresa The Martin-Brower
Company, L.L.C. Este negécio faz parte do segmento de Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados da Companhia. As
Companhias se programaram para liquidar a operagdo em 30 de margo de 2012. O Grupo Marfrig dara seqiéncia desta forma a
decisdo estratégica que é focar no desenvolvimento, producéo e comercializacdo de alimentos industrializados e de valor agregado
a base de carne de aves, bovina, suina, ovina e de peixes, em escala global. Em 31 de dezembro de 2011, os ativos totais objeto da
transacao equivalem a 1.723 mR$ e as receitas liquidas equivalem a 0,6 mR$.

A Companhia entende que até a data base de encerramento das demonstragdes financeiras de 31/12/2011 ndo haviam sido
atendidos os requisitos necessarios previstos no CPC 31 para classificacdo como “ativo disponivel para venda”. Nesse sentido,
somente em evento subsequente a data base de encerramento das demonstragdes financeiras de 31/12/2011, houve o completo
atendimento aos requisitos, com a conclus&o dos trabalhos de identificacao dos ativos e celebragdo do contrato definitivo.

Em 27 de fevereiro de 2012, a Companhia anunciou sua nova estrutura organizacional, aprovada pelo Conselho de Administragdo
em reunido realizada na mesma data, com constituicdo do segmento de negdécios Seara Foods, cujo objetivo é garantir uma maior
integracdo e criagdo de mais sinergias operacionais no segmento de aves, suinos e alimentos processados do Grupo - constituido
por Seara, Moy Park e Keystone Foods. Apesar da integracdo, as trés unidades continuarao operando com identidades préprias. As
alteragdes no segmento de negdcios ndo alterardo o formato de divulgagédo das informagdes financeiras ja utilizado pela companhia.
Em 20 de margo de 2012, a companhia anunciou juntamente com a BRF - Brasil Foods S.A., em complementacéo ao Fato Relevante
divulgado em 08 de dezembro de 2011, a assinatura de um Contrato de Permuta de Ativos e Outras Avencas, estabelecendo os
principais termos e condi¢cdes para a transacao de determinados ativos oriundos do TCD - Termo de Compromisso de Desempenho.
e os seguintes ativos da Companhia:

a) Participagao acionaria equivalente a 90,05% do capital social da Quickfood, sociedade sediada na Argentina, a qual detém os
direitos sobre a marca Paty, lider de mercado de hamburguer argentino;

b) Transferéncia da propriedade da planta de abate bovino Frigorifico San Jorge, localizado na provincia de Santa Fe - Argentina;

c) Transferéncia das operagdes comerciais com a marca Paty no Uruguai e no Chile.

Devido ao fato de a Companhia e a BRF néo terem concluido a elaboracéo de todos os laudos de avaliagéo a valor justo dos ativos
envolvidos na transacao, até a data de publicacdo destas demonstragdes financeiras, nenhum ajuste e nenhuma reclassificagao foram
registrados nas demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

A transagao visa o fortalecimento da posi¢céo da marca SEARA no mercado interno brasileiro, dobrando sua capacidade de produgéo
de elaborados e processados, aumentando seu market share e permitindo que seus produtos cheguem a um numero ainda maior de
consumidores, com qualidade, seguranca e agilidade.

A implementagéo da transacéo esta sujeita a aprovagao do CADE - Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.

Conselho de Administracao

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS - Presidente

MARCIA APARECIDA PASCOAL MARCAL DOS SANTOS - Conselheira
RODRIGO MARCAL FILHO - Conselheiro
DAVID G. MCDONALD - Conselheiro
ALAIN EMILIE HENRY MARTINET - Conselheiro
MARCELO MAIA DE AZEVEDO CORREA - Conselheiro Independente
CARLOS GERALDO LANGONI - Conselheiro Independente
ANTONIO MACIEL NETO - Conselheiro Independente

Diretoria

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS - Diretor Presidente
RICARDO FLORENCE DOS SANTOS - Diretor Executivo de Estratégia Corporativa e de RI
JAMES DAVID RAMSAY CRUDEN - Diretor Operacional
ALEXANDRE JOSE MAZZUCO - Diretor Administrativo e Financeiro

Rogerio de Moraes Freitas
Contador — CRC n® 1SP226572/0-0

Relatodrio dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Financeiras

Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores da

Marfrig Alimentos S.A.
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Marfrig Alimentos S.A. (“Companhia”), identificadas como
Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstrag¢des do resultado, do resultado abrangente, das mutag6es 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.

Responsabilidade da administragao sobre as demonstrac¢ées financeiras

A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentagéo das demonstragdes financeiras individuais
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as normas
internacionais de relatério 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
elaboracao dessas demonstracdes financeiras livres de distor¢éo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras 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 que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstragbes
financeiras estdo livres de distorgcdo relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes
apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢éo relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que séo 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 adequagéao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao, bem
como a avaliagdo da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as demonstracées financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Marfrig Alimentos S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas
operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

WWW. rig.com.br

Opiniao sobre as demonstracées financeiras consolidadas

Em nossa opinido as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da Marfrig Alimentos S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho
consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as praticas
contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2.1, as demonstrag6es financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas
contdbeis adotadas no Brasil. No caso da Companhia essas praticas diferem da IFRS, aplicavel as demonstragdes financeiras
separadas, somente no que se refere a avaliagdo 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. Nossa opinido ndo esta ressalvada em fungao
desse assunto.

Outros assuntos

Demonstracées do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2011, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias abertas, e como
informacao suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentac@o da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relagcdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes do exercicio anterior

Em 4 de abril de 2011 a BDO Auditores Independentes, entidade legal estabelecida no Brasil e que detinha por contrato o uso
da marca internacional BDO, passou a integrar a rede KPMG de sociedades profissionais de prestacdo de servicos com a nova
denominacéo social de KPMG Auditores Associados (incorporada em 2 de dezembro de 2011 pela KPMG Auditores Independentes).
A BDO Auditores Independentes auditou as demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, enquanto
ainda detinha o direito de uso da marca BDO, tendo emitido relatério datado de 28 de margo de 2011, que nao conteve modificagao.

KPMG

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

Sao Paulo, 25 de marco de 2012

José Luiz de Souza Gurgel
Contador CRC 1RJ087339/0-4 “S” SP
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1. Mensagem
do Presidente

Em 2011, a Marfrig avangou de forma decisiva na execugdo de sua estratégia de longo prazo, consolidando-se como uma
empresa global de alimentos, focada na geragao de resultados e na sustentabilidade dos seus negécios. Por meio da integragao
entre as divisdes, captura de sinergias, foco no core business e na eficiéncia operacional, conseguimos obter ganhos em nossa
estrutura produtiva e construir um portfélio de produtos com alto valor agregado e marcas com forte relagcdo de proximidade
junto ao consumidor.

Anunciamos, em duas etapas, em outubro de 2011 e fevereiro de 2012, a nova estrutura organizacional da Companhia, que,
desenvolvida em conjunto com a consultoria Bain & Company, reduz a complexidade da estrutura, favorecendo a captura de
sinergias em todas as Divisdes e buscando melhor foco na gestdo dos negdcios, na reducdo de custos e na geragao de fluxo
de caixa.

Nossas operagdes de aves, suinos, elaborados e processados foram consolidadas na SEARA FOODS, que foi criada para
otimizar nossa base produtiva, comercial e logistica e propiciar melhor captura de sinergias. Seguindo a mesma estratégia, foi
criada a MARFRIG BEEF pela consolidacdo de nossas operacdes de carne bovina, ovina e couros sob um unico segmento de
negoécios, com intuito de maior ganho em eficiéncia operacional. Esta nova consolidagdo deve gerar sinergias de custos e de
receitas entre R$ 230-R$ 330 milhdes, com materializagdo em até 5 anos.

Neste sentido, continuamos trabalhando com o controle rigido de investimentos em ativos fixos, nas contas de capital de giro e
com disciplina financeira, objetivando aumentar em 2012 nossa gerac¢ao de caixa operacional.

Buscamos aumentar a participagéo de produtos de valor agregado e processados em nossas vendas, que atingiu 37,4% em
2011 comparada a 28,0% em 2010. Contribuiram para esse aumento a vinda da Keystone Foods, investimentos na marca Seara
e o lancamento no ano pela SEARA de produtos como lasanhas e pratos prontos, pizzas, fatiados e sanduiches, além de cortes
bovinos especiais com sua marca. Além da ampliacdo da presenca doméstica, a SEARA lancou diversas linhas de produtos
voltadas para o mercado externo, incluindo hamburgueres, empanados e pratos prontos, que atendem a América do Sul, Europa,
Asia e Oriente Médio.

Nossa estratégia de fortalecer ainda mais a marca SEARA foi reforcada pela assinatura de um acordo vinculante para troca de
ativos com a BRF S.A. em dezembro de 2011, que uma vez concluido nos permitira fortalecer as vendas no mercado interno e
praticamente dobrar nossa capacidade nominal instalada no Brasil de producéo de processados e de valor agregado de forma
gradual até 2013, o que nos coloca mais préximos de nossa estratégia de atingir 50% de nosso faturamento nessa categoria de
produtos e aumentar potencialmente a estabilidade das margens operacionais.

Com a finalidade de aumentar nossa presengca no mercado chinés e de explorar suas oportunidades crescentes, que
consideramos um dos grandes drivers de crescimento da demanda mundial por proteinas, estabelecemos, por intermédio da
Keystone Foods, duas Joint Ventures na China. Uma delas, a Keystone-Chinwhiz (60% Keystone - 40% Chinwhiz), que prevé a
constituicdo de uma cadeia verticalmente integrada de aves, ja inicia o ano de 2012 com processamento de cerca de 200 mil
aves/dia. Adicionalmente, a Marfrig foi a primeira empresa brasileira a obter as licencas e embarcar produtos de carne suina
para a China, o que atesta mais uma vez a capacidade da Companhia de se adequar com rapidez as necessidades e exigéncias
de seus clientes e mercados.

Consciente de sua responsabilidade no campo da
sustentabilidade e de forma pioneira e consistente,
mapeamos globalmente em 2011 as emissbes de GEE
(gases efeito-estufa) em toda a nossa base produtiva, gerando o 1° relatério global
de emissdes da empresa, documento que servird de base para o avango de uma série de

programas na area ambiental, rumo & economia de baixo carbono. Elaboramos também, pela primeira vez, o relatério anual de
Sustentabilidade com base nos parametros GRI (Global Reporting Initiative).

Muito nos orgulhou, por fim, o reconhecimento de todas estas realiza¢cdes pelo mercado, por meio da conquista no Brasil como
uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia em 2011, conferido pela Anefac, Fipecafi e Serasa Experian, pela primeira vez a
uma empresa de alimentos; o titulo de Melhor Empresa de Carnes conferido pela “Maiores e Melhores” da Revista Exame; e de
Melhor Industria de Carnes pela Revista Globo Rural.

Estamos confiantes e seguros de estarmos na dire¢ao correta, rumo aos nossos objetivos de longo prazo, de construgao de
uma empresa de alimentos modelo em sustentabilidade, com margens crescentes e sustentaveis, e de criagdo de valor para as
cadeias produtivas e para nossos acionistas. Nossas iniciativas e prioridades para 2012 sao a busca de:

¢ Melhorias operacionais e captura das sinergias através da reorganizacédo da estrutura da Companhia;

* Reducéo de custos e despesas e gestao eficiente de capital de giro;

¢ Controle rigido de nossas necessidades de capital de giro, buscando sempre o equilibrio de nosso fluxo de caixa e de nossa
estrutura de capital;

* Perfil conservador de caixa e de endividamento, com foco em desalavancagem;

* Aumento da participagdo de produtos elaborados e processados e busca por margens sustentaveis no longo prazo;
¢ Foco no mercado de “Food Service”, por meio da Keystone Foods;

« Crescimento nos mercados da Asia (principalmente China) e Brasil.

Para tanto, gostaria mais uma vez de poder contar com o comprometimento de todos os nossos 85 mil funcionarios com
a obtencdo de resultados e com o crescimento sustentavel, sempre em busca das melhores oportunidades, de maneira a
perpetuar 0 NO0Sso sucesso.

Agradego novamente a todos com quem a Marfrig se relaciona e que tém sido fundamentais para nosso sucesso: aos nossos
funcionarios, pela dedicagdo e comprometimento; aos nossos clientes e consumidores, pela confianca na qualidade dos nossos
produtos; aos nossos acionistas, pelo apoio e confianca na estratégia sustentavel de crescimento do Grupo, com foco no médio
e longo prazo; aos nossos fornecedores, pela confianca e pela parceria cada vez mais fortalecida; aos amigos e a todos que
acreditam na Marfrig. Estamos apenas comegando um grande futuro!

Marcos Antonio Molina dos Santos
CEO & Chairman

2. Perfil Corporativo

A Marfrig Alimentos S.A. é uma Companhia multinacional, que atua no setor de
alimentos e servigos, no Brasil e no Exterior. Suas atividades estdo concentradas
na produgéo, industrializacdo, processamento, comercializagdo e distribuicdo de
alimentos provenientes de proteinas animais (carnes bovina, suina, ovina, de aves
e industrializados), massas (pizzas, lasanhas, empanadas e sobremesas, entre
outros), pratos prontos e vegetais congelados, além da distribuicao de outros produtos
alimenticios (congelados, embutidos, pescados e outros) e de couros semi-terminados
e terminados.

Com sede na cidade de Sao Paulo, o Grupo Marfrig operava, em 31 de dezembro de
2011, em todo o territério brasileiro e em outros 21 paises (Argentina, Uruguai, Chile,
EUA, Franga, Irlanda do Norte, Inglaterra, Holanda, Africa do Sul, México, Alemanha,
Emirados Arabes, Kuwait, Qatar, Bahrein, China, Tailandia, Malasia, Coreia do
Sul, Austrdlia e Nova Zelandia), por meio de 150 unidades produtivas, centros de
distribuicdo e escritérios comerciais, com capacidade de producédo de mais de 140 mil
toneladas de alimentos industrializados por més. Presente nos cinco continentes, a
Companhia emprega cerca de 85 mil colaboradores diretos e exporta seus produtos
para mais de 160 paises, espalhados pela Europa, Oriente Médio, Asia e Américas.

Em 2007, o Grupo abriu seu capital no segmento de listagem do Novo Mercado da

BM&F Bovespa. A partir de 2012, visando a melhoria de eficiéncia das operagdes da

Companhia, bem como a uma maior agilidade nas decisdes e busca de sinergias entre

as diversas divisdes, a estrutura organizacional do Grupo Marfrig (Quadro 1) passou a

contar com dois grandes segmentos de atuacao:

* MARFRIG BEEF, que contempla as operagdes de bovinos no Brasil, Argentina e
Uruguai; e

* SEARA FOODS (Aves, Suinos, Elaborados & Processados), que contempla as
operagdes da Seara (Brasil), Moy Park (Europa) e Keystone Foods (Global).

Esta arquitetura organizacional atende a cerca de 79.000 clientes regionais e globais,

incluindo ambos os mercados de food service e os grandes varejistas.

Marfrig Alimentos S.A.

I |
SEARA FOODS MARFRIG BEEF

@@ K @ =

=

Quadro 1 - Estrutura Organizacional do Grupo Marfrig.

O Grupo Marfrig possui um conjunto de marcas fortes, bem posicionadas e
reconhecidas como simbolos de alta qualidade em alimentos, como Seara, Bassi,
Montana, Tacuarembé e MoyPark. Além disso, em 2011, o Grupo firmou parceria com
o chef Jamie Oliver, para comercializacdo de produtos com a sua marca no Reino
Unido. A SEARA permanece, estrategicamente, como marca global da Companhia,
com produtos de qualidade e pregos competitivos no mercado doméstico e nos
mercados internacionais.

Gerida por uma equipe de administradores experientes e comprometida com os mais
altos niveis de governanca corporativa e padrées de responsabilidade ambiental, o
Grupo consolidou-se como uma das empresas lideres da industria global de alimentos,
situando-se como o 4° maior player no setor global de proteinas e o 2° maior produtor
e exportador de aves e produtos processados do Brasil.

3. Estratégia da Companhia

A estratégia do Grupo Marfrig baseia-se na busca pela sustentabilidade dos negécios
no longo prazo e retorno para seus acionistas. Para isso, a Companhia tem como
objetivos estratégicos os seguintes pilares para os préoximos anos:

Aumento da Manage-
Disciplina Plataforma Foco em Rentabili- ment Expe-
Financeira Global Clientes dade riente
* Desalavan- e Minimiza- * Expertise * Ajuste * Especia-
cagem cao de riscos | no segmento do Mix de lizacdo em
« Geracdo de | * Redugdo de qud produtos mercados e
fluxo caixa de custos e Service « Integracdo | Segmentos-
livre maximizagéo | e Portfélio e consolida- | chave
« Nivel de da utilizagao completo cao de todas * Manu-
caixa conser- | de capacida- com produ- as divisoes, tencao do
vador de instalada tos de alta com captura manage-
« Relacio- qualidade e de sinergias ment nas
namentos com marcas em toda a aquisicdes
Globais com fortes cadeia realizadas
redes de * Melhoria * Aumento da
restaurantes continua no Participacdo
e varejistas atendimento de produtos
as necessi- de maior va-
dades dos lor agregado
clientes

Em linha com a tendéncia global de consumo, onde carne bovina mantém sua posicdo
de carne de qualidade com consumo estavel, mas da lugar ao aumento de produtos
baseados nas proteinas de aves e suinos, a Marfrig tem gradualmente aumentado
sua participacdo no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados,
representado pela Seara Foods, que respondeu por 65,1% de receita total do Grupo
em 2011. A estratégia seguida desde o IPO, de diversificagcdo geogréfica e de
proteinas, com aumento da participacdo de produtos de maior valor agregado, de
forma a minimizar riscos inerentes ao mercado global e aos segmentos em que atua,
é demonstrada no Grafico |, abaixo:
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Gréfico | - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por segmento de negdcio.

Buscando ainda, aumentar a participacao de produtos elaborados e processados com
maior valor agregado em seu mix de vendas, a Marfrig tem aumentado a contribui¢ao
destes produtos em seu portfolio, tanto na Companhia como um todo, quanto no
segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados (SEARA FOODS), isoladamente
(Graf. Il e Ill). Neste sentido, a Companhia tem como objetivo de longo prazo atingir a
marca de 50% de seu faturamento em produtos elaborados e processados, de maior
valor agregado. Em 2011, a Marfrig atingiu 37,4% de participacdo em Elaborados e

Processados.
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Gréfico Il - Abertura de Receita do Grupo por tipo de produto.
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Grafico Ill - Abertura de Receita da Seara Foods por tipo de produto.

4. Destaques de 2011

Destaques Financeiros

¢ A Receita Liquida em 2011 foi de R$ 21,9 bilhdes, 37,8% superior se comparado aos
R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O crescimento organico da Receita Liquida
(comparando-se com a base proforma de 2010, que incluiu as empresas adquiridas
neste ano) atingiu 12,1%;

e O EBITDA foi de R$ 1,8 bilhao, superior em 18,1% em relagédo a 2010 (R$ 1,5 bilhao);

¢ A margem EBITDA foi de 8,1%, 140 p.b. abaixo dos 9,5% registrados em 2010.
A reducdo da margem é explicada principalmente por:
— Real apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo nas exportagdes;
— Custos de graos e gado ainda em patamares elevados;
— Pressdes inflacionarias em alguns dos paises onde operamos.

e A Companhia registrou um Prejuizo Liquido de R$ 746,0 milhdes, em grande parte
explicado pelo efeito ndo caixa referente a variagdo cambial no periodo de R$ 780,7
milhdes, comparado ao lucro de R$ 146,1 milhdes registrados em 2010.

Destaques Operacionais e Estratégicos

* Aumento da participacdo de produtos elaborados e processados, com maior valor
agregado, que passaram a responder por 37,4% da receita operacional liquida da
Companhia, em comparagdo aos 28,0% em 2010;

* Consolidagao e crescimento da marca Seara, com langamento de 77 novos produtos,
captura de R$ 201,1 milhdes em sinergias (0,5% acima do previsto) e aumento de
market share no Brasil, além de ampliagdo da presenca internacional da marca em
diversos mercados da América do Sul, Europa, Asia e Oriente Médio;

e Foco no core business da Companhia, de producéo de produtos alimenticios a base
de proteinas, com énfase em produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado, incluindo as seguintes medidas:

Assinatura de acordo vinculante com a BRF S.A. para troca
dos ativos oriundos do TCD (“Termo de Compromisso de
Desempenho”), visando a aumentar a participagdo em produtos
de maior valor agregado e fortalecer a marca SEARA no mercado
interno brasileiro.

Troca de
Ativos

Venda do
negoécio de
logistica da

Keystone

Celebracao de acordo para venda do negécio de servicos de
logistica especializada da Keystone Foods nos EUA, Europa,
Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-Brower Company,
pelo valor de USD 400 milhdes.

Foco na consolidacéo de todas as divisdes e implementagéo de medidas operacionais
para otimizar a estrutura organizacional, a gestdo e a plataforma de produgao,
visando a melhorar margens e rentabilidade, com destaque para as seguintes ac¢oes:

Criacao da
Keystone
Foods
América
Latina

Criacdo de uma estrutura dedicada exclusivamente a produgao,
comercializacao e distribuicao de produtos para o canal de food
service na regido.

Criacao
ERVIEET]
MARFRIG
BEEF

Unificagdo das estruturas organizacionais do segmento de
bovinos sob a divisdo “MARFRIG BEEF”, com foco em ganhos
de eficiéncia e redugéo de custos globais nas areas comercial,
industrial, logistica e administrativa.

Inicio de operagbes do Centro de Servicos Compartilhados
Marfrig, em Itajai, com intuito de unificar e compartilhar os
diversos servigos administrativos em cada divisdo buscando
otimizacdo de custos e eficiéncia em processos administrativos.

Criacao do
CSC Marfrig

Criacao da
Divisao
SEARA
FOODS

(anunciada

em 2012)

Unificagdo das estruturas organizacionais do segmento de
aves, suinos, elaborados e processados sob segmento “SEARA
FOODS”, com foco em ganhos de eficiéncia e redugcao de custos
globais, bem como na captura de sinergias, com valor estimado
entre R$ 230-R$ 330 milhdes anuais, a se materializarem em
até 5 anos.

Otimizagdo da estrutura de gestdo da Companhia, com foco
em maior agilidade na tomada de decisdes, apoio estratégico
e melhor aproveitamento do capital humano da Companhia. A
criacdo do segmento de negécios Seara Foods propicia maior
flexibilidade para potenciais captacbes de recursos através de
operacgdes financeiras.

Reestrutu-
racao Orga-

nizacional
(anunciada
em 2012)

5. Desempenho Setorial

O ano de 2011 foi marcado pela grande volatilidade e incerteza no mercado de
capitais internacional, devidas a crise da divida soberana europeia e a estagnacéo da
economia americana. Neste sentido, os Estados Unidos, apesar de ainda enfrentarem
uma taxa de desemprego elevada (9,4% em dezembro de 2011), mantém perspectivas
de recuperacdo econémica para 2012.

Por outro lado, o dinamismo dos paises emergentes, impulsionados por seus
grandes mercados consumidores domésticos aquecidos, impediu uma recessao
global, consolidando-se, assim, a assimetria entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento.

Em geral, os paises emergentes sofreram menos com a crise internacional. No Brasil,
embora o PIB (Produto Interno Bruto) tenha apresentado um modesto crescimento
de 2,7% em relagdo a 2010, a taxa de cambio tenha sofrido depreciagédo de 12,6%,
atingindo o patamar de R$/US$ 1,8758 (em 29/12/11) e a inflagdo medida pelo IPCA
tenha atingido 6,5% no ano, o maior nivel desde 2004 e topo da meta determinada
pelo CMN (Conselho Monetario Nacional), a queda da taxa de desemprego para 9,1%
em dezembro de 2011, a menor desde 1990, e a expansao da renda e do crédito
continuaram a impulsionar o consumo das familias e, por consequéncia, o mercado
interno brasileiro.

Neste sentido, segundo o IBGE, o grupo dos alimentos e bebidas, apesar de ter
apresentado menor pressao inflacionaria em 2011 (7,18%, em comparagdo a
10,39% em 2010), foi o grupo que exerceu o maior impacto sobre o IPCA, tendo
sido responsavel por 23,46% da composicdo do indice, justificado tanto pela
elevagado dos custos das matérias-primas (boi gordo e grdos), quanto pela forte
pressao dos alimentos consumidos fora do domicilio, cujos pre¢os subiram 10,49%
no pais em 2011.

Na China, o PIB cresceu 9,2% no ano. O ritmo de expansao da economia chinesa ao
final de 2011 foi o mais lento em 10 trimestres, refletindo a moderagao da demanda
mundial e as medidas implementadas pelo governo chinés para controlar a inflagdo
no pais, que devem ter reflexo na demanda mundial em 2012. A Ruissia manteve sua
trajetéria de expanséo moderada do PIB (4%).

A ampliacdo da renda, associada ao crescimento econémico, a urbanizagéo e as
mudangas nos habitos alimentares nos paises em desenvolvimento, principalmente
na China, vém-se traduzindo no aumento da demanda por commodities agricolas.
Esse fato, somado a niveis de estoque mundiais relativamente baixos, as quebras
de producdo em regides produtoras importantes em razao de condig¢des climaticas
desfavoraveis, além da maior destinacdo de milho e 6leos vegetais a fabricacdo de
etanol e de biodiesel, contribuiram para a manutengao dos precos internacionais de
commodities em patamares elevados.

O pre¢co médio do milho no Brasil (ESALQ) em 2011 foi 42,4% mais alto em
comparagao a 2010, enquanto o preco médio da soja (ESALQ) sofreu aumento de
15,8%. Na Bolsa de Chicago, o cenério foi igualmente desfavoravel, com aumento, em
média, de 59,1% nos pregos de milho (CBOT), 25,8% em soja (CBOT) e 22,3% em
trigo (CBOT), também utilizado na fabricagao de ragbes no exterior.

No mercado de Bovinos da América do Sul, o ano de 2011 foi ainda marcado pela
elevagéo do custo do gado gordo, em torno de 15% (em Reais), considerando-se a
média anual de diversas pragas no Brasil, e cerca de 32% na Argentina e Uruguai
(em pesos argentinos e doélares, respectivamente, de acordo com ONCCA e INAC,
respectivamente), explicados pela lenta recuperagéo do ciclo da pecuaria, além de
estoques justos em relagédo a demanda. O mercado interno brasileiro, impulsionado
pelo crescimento da renda e do consumo da populagdo, permaneceu bastante
aquecido, permitindo um maior direcionamento da produgdo ao mercado doméstico
em detrimento das exporta¢des. Segundo dados do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio, foram exportadas 1.097 milhdo de toneladas em 2011, 4,9%
a menos que em 2010. J& o consumo no Brasil atingiu 39,9 kg por habitante em
2011, contra 39,8 kg em 2010, de acordo com a FAPRI (Food and Agricultural Policy
Research Institute).



Em relagao a carne de frango, de acordo com a Uni&ao
Brasileira de Avicultura (Ubabef), o consumo per
capita no Brasil aumentou 7,5% em 2011,
para 47,4 quilos/ano. Do total de 13,1
milhdes de toneladas de carne de
frango produzida no Brasil em
2011 (32 maior produtor mundial),
69,8% foi destinada ao mercado
interno. No ranking mundial, o
Brasil ja é o sétimo pais que
mais consome a proteina
por habitante, atrds dos
Emirados Arabes, Kuwait,
Barein, Arabia  Saudita,
Jamaica e Catar, segundo o
USDA.

6. Desempenho Operacional
e Financeiro (2011)

Receita Operacional Liquida

Em 2011, a Receita Liquida Consolidada do Grupo Marfrig atingiu R$ 21,9 bilhdes,

um aumento de 37,8% em relagdo aos R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O

crescimento orgénico da Receita Liquida (comparando-se com a base proforma de

2010, que incluiu as empresas adquiridas neste ano) atingiu 12,1%. Contribuiram para

o incremento na receita em 2011:

e Aumento de pregos de carne bovina no mercado doméstico brasileiro e o bom
desempenho do segmento de Food Service;

¢ Avanco do segmento de Aves Suinos, Elaborados e Processados (Seara Foods), com
crescimento da SEARA no mercado interno brasileiro;

* Maior participacao de produtos elaborados e processados, de maior valor agregado,
no mix da Companhia.

Breakdown da Receita do Grupo Marfrig por Mercado
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Gréfico IV - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por tipo de mercado.
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Grafico V - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por segmento.

Em 2011, a participagédo das vendas nos mercados internos onde a Marfrig tem
operagdes representou 65,0% da receita consolidada, comparada a 60,0% em 2010,
indicando que as condigcbes mantiveram-se favoraveis nos mercados internos. A
participacdo das exportagdes reduziu-se, em detrimento das melhores condi¢cdes nos
mercados internos e como consequéncia do real apreciado até setembro de 2011,
para 35,3%, contra 40,2% em 2010.

Em relacdo a diversificacdo de proteinas, o segmento Seara Foods correspondeu
a 65,1% da Receita Liquida de 2011, comparados a 56,8% em 2010, em linha com
a estratégia da Companhia, de aumento da participagdo de produtos elaborados e
processados em seu mix.

Abaixo, segue a abertura da Receita Liquida pelos principais destinos de exportacdo
no ano de 2011, em comparagéo a 2010. O principal destino das exportacdes do grupo
continuou sendo a Europa, seguido pela Asia e pelo Oriente Médio. Continuamos
focados nas exportagdes para regides mais rentaveis.
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Gréfico VI - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por mercado externo, para
2011 e 2010.

Custo dos Produtos Vendidos (CPV)

O CPV (Custo dos Produtos Vendidos) cresceu 41,2%, passando de R$ 13.277,0
milhdes em 2010 para R$ 18.742,3 milhdes em 2011, em linha com o aumento de
receita da Companhia e explicado também pelos patamares mais elevados de pregos
das matérias-primas (gado e grdos) em 2011 e do crescimento organico da divisdo de
Aves, Suinos, Processados e Elaborados.

Var. %
CPV 2011 Part. % 2010 Part. % 2011x2010
Matéria-Prima (12.492,1) 66,7% (8.752,7) 65,9% 42,7%
Embalagens (721,2) 3,8% (549,9) 4,1% 31,2%
Energia Elétrica (142,8) 0,8% (157,5) 1,2% (9,4%)
Desp. Dir. + MOD (*) (4.536,6) 24,2% (2.973,9) 22,4% 52,5%
Desp. Indir. + MOID (**) (848,5) 4,5% (670,6) 5,1% 26,5%
AJUSTES IFRS (1,1) - (172,3) 1,3% n.a.
Total (18.742,3) 100,0% (13.276,9) 100,0% 41,2%

(*) Despesas Diretas e mao-de-obra Direta

(**) Despesas Indiretas e mao-de-obra Indireta

O principal componente do CPV foram novamente as matérias-primas, a qual inclui
a compra de animais e insumos para ragao (grdos). Estes insumos representaram

66,7% dos custos em 2011, em linha com 2010.

A operagéao de bovinos correspondeu a 32,0% do total do CPV, enquanto a operagéao
de aves, suinos, elaborados e processados representou 68,0%. Para a operagao
de Bovinos, a matéria-prima (gado) representou aproximadamente 82% do CPV de
bovinos, ao passo que para a operagao de aves, suinos, elaborados e processados,
graos e farelo tiveram proporgéo aproximada de 65%.

Lucro Bruto e Margem Bruta

Em 2011, o Lucro Bruto atingiu R$ 3.142,6 milhdes, apresentando uma elevagao
de 20,8% se comparado aos R$ 2.601,4 milhGes registrados em 2010. A Margem
Bruta foi de 14,4%, 200 p.b. abaixo da margem de 16,4% registrada em 2010,
especialmente devido aos patamares mais altos de custos de matérias-primas e
pressodes inflacionarias em alguns dos paises em que a Companhia atua.

O crescimento do lucro bruto é reflexo do crescimento organico da receita de vendas. A
Companhia continua trabalhando com foco na melhoria do mix de produtos vendidos,
com maior participacdo de elaborados e processados, de alto valor agregado, que
devem trazer menor volatilidade as margens. Somam-se ainda, a implementagao
de diversas agdes nos dois Ultimos trimestres, com vistas a obtencao de melhorias
operacionais, tais como a otimizacao do parque fabril com diluicao de custos fixos nas
fabricas e melhorias na compra de matérias-primas. Estas agdes, em conjunto com
a reestruturagdo organizacional da Companhia, vao trazer margens sustentaveis no
médio-longo prazo.

Despesas Operacionais (DVGA)

Em 2011, o SG&A (despesas com vendas, gerais e administrativas, sem considerar
outras despesas e receitas operacionais) foi de R$ 2.284,2 milhdes contra R$ 1.970,2
milhdes em 2010, aumento de 15,9%, explicado pelo crescimento organico da
Companhia, bem como pelo investimento em propaganda e marketing associado ao
desenvolvimento das marcas do grupo, notadamente da marca global SEARA.

O SG&A representou 10,4% da receita liquida em 2011, inferior em 200 p.b. quando
comparado aos 12,4% da receita liqguida em 2010. Além de seguir uma estratégia
de controle rigido de despesas, a Companhia tem conseguido capturar importantes
sinergias advindas da integracdo das estruturas das unidades adquiridas nos ultimos
anos, que possibilita o intercambio de melhores praticas entre as unidades e a diluicao
de custos fixos e despesas.

EBITDA e Margem EBITDA (LAJIDA e Margem LAJIDA)

Em 2011, o EBITDA (Lucro antes dos juros, impostos, deprecia¢cdes e amortizagdes)
consolidado da Marfrig atingiu R$1.773,8 milhdes, 18,1% superior em relagdo aos
R$1.502,5 milhdes registrados em 2010. Excluindo-se os efeitos de eventos nao-
recorrentes e reversdo de provisdo do pagamento contingente da OSI em 2011, o
EBITDA Ajustado apresentou um crescimento de 27,2%.

A margem EBITDA foi de 8,1%, contra 9,5% em 2010. A reducéao da Margem EBITDA
explica-se por: real brasileiro apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo
nas exportagdes; custo de grdos e gado em patamares mais elevados; e pressdes
inflacionarias em alguns dos paises onde operamos. A margem EBITDA Ajustada teve
uma redugéo de 60 p.b., pelos motivos supracitados.

Var. %
(R$ milhoes) 2011 2010 2011x2010
EBITDA 1.773,8 1.502,5 18,1%
Margem EBITDA 8,1% 9,5% -140 p.b.
EBITDA Ajustado 1.600,0 1.258,0 27,2%
Margem EBITDA Ajustado 7,3% 7,9% -60 p.b.

A evolugao do EBITDA é explicada por:

* Crescimento orgéanico;

¢ Melhoria operacional tanto na SEARA FOODS, como na divisao MARFRIG BEEF,
reflexo das agdes implementadas ao longo do ano, j& mencionadas;

* Busca por mercados internacionais e canais mais rentaveis para o direcionamento
das vendas, que compensaram parcialmente a redugéo no volume das exportacdes
em comparacao com o ano anterior.

Resultado Financeiro

Em 2011, a Companhia obteve um resultado financeiro negativo de R$ 2.308,9
milhdes, contra R$ 1.147,2 milhdes em 2010.
Var. %
Resultado Financeiro (R$ mil) 2011 2010 2011x2010
Receita Financeira 398.837 253.585 57,3%
Resultado financeiro com derivativos 122.218 50.299 143,0%
Juros recebidos, rendimento de
aplicagao financeira 248.744 190.035 30,9%
Descontos obtidos, outros 27.875 13.251 110,4%
Variacao cambial ativa 564.983 282.714 99,8%
Total receita financeira 963.820 536.298 79,7%
Despesa Financeira (1.927.054) (1.295.787) 48,7%
Juros provisionados (965.263) (656.402) 47,1%
Juros sobre debéntures (401.864) (132.000) 204,4%
Juros sobre arrendamento (26.520) (25.886) 2,5%
Derivativos (379.626) (300.490) 26,3%
Despesas bancarias, comissdes,
tarifas (116.455) (102.080) 14,1%
Outros (37.326) (78.929) (52,7%)
Variacao cambial passiva (1.345.692) (387.754) 247,0%
Total despesa financeira (3.272.746) (1.683.541) 94,4%
Resultado financeiro liquido (2.308.926) (1.147.242) 101,3%

Em 2011, com a apreciagdo média de 12,6% do real frente ao ddlar, a Companhia
gerou uma variagdo cambial liquida negativa (efeito ndo-caixa) de R$ 780,7 milhdes,
comparados aos R$ 105,0 milhdes registrados em 2010.

As despesas com Juros aumentaram em 71,1% no ano, como decorréncia do
aumento do endividamento liquido gerado pelos investimentos em capital de giro,
especialmente no primeiro semestre de 2011, trazido pela elevacdo dos patamares de
custos de matérias-primas e pelas captacdes realizadas em 2011.

A Marfrig ndo pratica operagoes alavancadas de derivativos ou instrumentos similares.
As operacoes feitas objetivam protecdo minima de sua exposicao a outras moedas
de acordo com sua politica conservadora de ndo assumir operagdes que possam
comprometer sua posi¢ao financeira. A perda liquida com Operac¢des de Mercado foi
explicada pelos instrumentos de protecao descritos na nota 31 das Demonstracoes
Financeiras Padronizadas.

Lucro/Prejuizo Liquido e Margem Liquida

Em 2011, a Companhia apresentou prejuizo liquido de R$ 746,0 milhdes, contra lucro
liquido de R$ 146,1 milhdes em 2010. O efeito contabil causado pela apreciagdo da
variagdo cambial sobre o saldo da divida em délar (ndo-caixa, de R$ 780,7 milhdes)
levou ao registro de um prejuizo liquido em 2011.

O mais importante é que a estratégia estabelecida pela Marfrig, de diversificagao
geografica e de proteinas, atrelada a sua plataforma globalizada de producéo e foco
em produtos elaborados e processados, deverdo trazer a Companhia condi¢des de
lucratividade sustentavel no médio-longo prazo.

7.Desempenho por
Segmento de Negocio

SEARA FOODS - AVES, SUINOS, ELABORADOS E PROCESSADOS

2011 foi o ano de integracdo das operacdes da Keystone Foods e O’Kane Poultry
adquiridas no final de 2010 nas operagdes internacionais da Marfrig, que consolidaram
a estratégia de se tornar uma empresa global de alimentos, com foco no aumento
da participagao em seu mix de produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado; na exceléncia operacional; no atendimento ao cliente e as especificidades
de cada mercado.

No ano de 2011, a Companhia dirigiu seus esforgos para a otimizagao de processos
produtivos e de gestdo, com aumento das linhas de produtos elaborados e
processados, além de investimentos em marketing e na marca SEARA. Também foram
realizados investimentos na operacgéo logistica, para aumentar a disponibilidade dos
produtos no mercado interno brasileiro e aproximar a marca SEARA do consumidor.

Em fevereiro de 2012, a Marfrig contratou David Palfenier como CEO da SEARA
Brasil. Com sua experiéncia em produtos processados e de valor adicionado, David
devera conduzir a Seara a uma nova etapa em sua estratégia de desenvolvimento,
com crescimento sustentavel nos mercados nacional e internacional.

Em fevereiro de 2012, a Companhia anunciou uma reestruturagéo organizacional do
segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados, com a integragao de todas as
divisdes (SEARA Brasil, MoyPark e Keystone) sob a SEARA FOODS, com objetivo de
otimizagdo da base produtiva, comercial e logistica.

Esta consolidagcao deve gerar sinergias de custos e de receitas, adicionais as sinergias
de Seara Brasil, ja divulgadas, entre R$ 230 e R$ 330 milhoes, com materializagédo em
até 5 anos, conforme quadro abaixo.
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No ano de 2011, foram processadas, na divisdo Brasil, 643,3 milhdes de cabegas de
frango, contra 649,3 milhdes em 2010, uma redugéo de 0,9% e 2.753 mil cabegas de
suinos, contra 624 mil em 2010, aumento de 4,9%.

No mesmo periodo, o abate de aves no Brasil cresceu 9,4% e o de suinos, 6,9%. A
Marfrig teve 12,5% de market share em 2011 no abate total do Brasil, comparado a
13,8% em 2010. Em relacéo a suinos, o market share da Companhia passou de 8,8%
em 2010 para 8,9% em 2011.

Nas operagdes internacionais, foram processadas 367 milhdes de cabecas de frango
em 2011, contra 234 milhdes em 2010, um crescimento de 56,8% explicado pelo
efeito anualizado das operacdes da Kesytone Foods e de nosso crescimento orgénico.
Em 2011, iniciou-se, ainda, a produgéo de frangos na China, por meio da JV com a
Chinwhiz, que ja produziu, no ano, 13,0 milhdes de cabecas.

As operagdes no Brasil e Europa produziram, conjuntamente, 6,2 milhdes de cabecas
de peru, em comparacgéao a 6,0 milhdes em 2010, crescimento de 2,9%.

Evolucao do Abate

Abate Abate Var.
Cabecas (mil) 2011 2010 2011x2010
Frango
Brasil 643.305 649.277 (0,9%)
Europa 179.275 189.206 (5,2%)
USA 175.946 45.477 (286,9%)
APMEA 13.032 - n/a.
Total Frangos 1.011.560 883.961 14,4%
Total Suinos 2.753 2.624 4,9%
Total Perus 6.164 5.990 2,9%

Mesmo diante do cendrio desafiador enfrentado em 2011, incluindo o alto patamar
dos precos de grdos e a apreciacdo cambial, os ganhos de sinergias obtidos nas
operacdes da SEARA atingiram R$ 201,1 milhdes no ano (0,5% acima do previsto).
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Gréfico VII - Abertura das sinergias capturadas pelas operagdes da SEARA.

No mercado interno brasileiro, a SEARA Brasil obteve um ganho de 1,9
p.p. em market share de Carnes Congeladas (considerando-se o
periodo de Dez-Jan), conseguido gracas aos esforgos no ano em
distribuicdo e marketing, - que incluiram o patrocinio
esportivo e campanhas em nivel nacional, - bem
como por meio do langcamento de 77 novos
produtos elaborados e processados.

Além disso, com o intuito de aumentar
capacidade de producdo de alimentos
elaborados e processados e
de fortalecer a posicao da
SEARA no Brasil, a Marfrig
firmou, em 8 de dezembro de .
2011, um acordo vinculante
com a Brasil Foods S.A.
(“BRF”), para estabelecer a
permuta dos ativos discriminados
no TCD, dentre os quais, 8 plantas
de elaborados e processados e 8
centros de distribuicdo, além das marcas
Rezende, Confianga, Wilson, Fresky, Texas

Burger, Doriana, Patitas, Fiesta, Escolha Saudavel, Delicata, Tekitos e Excelsior,
por granjas de suinos localizadas no Estado do Mato Grosso e determinados ativos
localizados na Argentina, incluindo unidades de processamento e um abatedouro de
bovinos, além da marca Paty.
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Gréfico VIII - Participacao potencial da SEARA no Mercado Brasileiro, nas categorias de
Carnes Congeladas e Industrializados Carneos (Fonte: AC Nielsen).
(1) Carnes congeladas: Alméndega, cortes, hamburguer, kibe, lanches prontos,
pequenos moldados, pratos prontos, recheados, salgadinhos, steak e tortas.
(2) Industrializados Carneos: Afiambrado, apresuntado, carnes saudaveis, copa,
linguica, mortadela, parma, presunto, salame, salsicha e salsichdo.
As marcas oriundas da transagao possuem potencial de incremento de market share
para a Marfrig, de acordo com as Ultimas leituras de Nielsen e quando em plena
atividade, de aproximadamente 9,6 p.p. em produtos industrializados e de 7,6 p.p. em
Carnes congeladas. A integragdo dos ativos, no entanto, deve seguir um cronograma
gradual, bem como o atingimento de plena capacidade dos mesmos.

Em termos de capacidade produtiva, a entrada dos novos ativos deve proporcionar
a Marfrig, quando em plena atividade, um aumento estimado de mais de 20% em
producéo (abate) de frangos e suinos, além de mais do que dobrar sua capacidade
instalada em produtos elaborados e processados, conforme abaixo.
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Grafico IX - Aumento potencial de capacidade instalada apds a troca de ativos.

As exportagdes da Seara (Brasil) apresentaram um bom desempenho, especialmente
a partir do terceiro trimestre de 2011, com a depreciagdo do real frente ao délar
americano. De acordo com dados da SECEX, a Marfrig teve 22,2% de market share
nas exportagbes de frango em 2011, contra 20,5% em 2010. Em relagéo a carne
suina, o market share foi de 15,0%, contra 12,9% em 2010.
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Gréfico X - Participacdo das exportacdes da Seara sobre as exportagdes brasileiras de
aves e suinos.
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Gréfico Xl - Abertura de exportagées da SEARA por mercado, para 2011 e 2010

Ainda no sentido de otimizar suas operacdes, a Marfrig estruturou, em 2011, a
Keystone Foods América Latina, dedicada a produgéo, comercializagado e distribuicdo
de produtos para o canal de “food service”. A unificacéo das operagdes deve trazer a
Companhia ganhos operacionais, com um portfolio inovador e multiproteico, em um
segmento que, de acordo com a ABIA, cresce a dois digitos anuais.

Em relacdo as Operagdes Internacionais, a Keystone Foods estabeleceu, em 2011,

duas Joint Ventures na China, com empresas locais:

¢ COFCO Keystone Foods Supply Chain (China) Investment Company (45% Keystone -
55% COFCO), que prevé a construcdo de 6 centros de distribuicdo em cidades
estratégicas da China a partir de 2012; e

* Keystone-Chinwhiz Poultry Vertical Integration (60% Keystone - 40% Chinwhiz), que
visa a constituicdo de uma cadeia verticalmente integrada de aves, com capacidade
producéo de cerca de 200 mil aves/dia, ja atingida no inicio de 2012.

Em linha com sua estratégia de foco em seu core business, a Companhia aceitou, ainda

em 2011, uma proposta para venda do negdécio de servigos de logistica especializada

da Keystone Foods nos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-

Brower Company, pelo valor total de USD400 milhdes, a serem recebidos quando da

conclusédo da transacgdo. A Marfrig acredita, com este movimento, que, focando seus

recursos no negdcio de proteinas, possa adicionar mais valor para seus clientes no

mercado de servi¢o de alimentagao rapida.

A operacéo local na Europa apresentou bom desempenho em 2011, principalmente
devido ao aumento no consumo de frango no Reino Unido. A Moy Park continua
exercendo sua posicao de lideranga no mercado do Reino Unido, com forte presenca
nas principais redes varejistas e no segmento de “Food Service”. Em marco de 2011, a
divisdo conquistou o titulo de maior empresa da Irlanda do Norte pelo anuério “As 100
Maiores Empresas da Irlanda do Norte”, publicagdo anual do jornal irlandés Belfast
Telegraph. Adicionalmente, a divisdo empreendeu campanhas de marketing para
fortalecer a marca Moy Park no Reino Unido e na Europa, além de ter firmado contrato
com o renomado chef britanico Jamie Oliver para produgao e comercializagéo de uma
linha premium de alimentos a base de frango organico com sua marca.

A estratégia geral no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados baseia-

se nos seguintes pontos:

e Aumento da participagdo de produtos elaborados e processados, de maior
valor agregado;

¢ Crescimento da marca SEARA no Brasil e mercados internacionais;

e Ganho de sinergias com a integracdo das diversas operagdes globais da
SEARA FOODS;

¢ Utilizagao de produtos advindos da América do Sul, oferecendo um portfélio cada vez
mais amplo e completo de produtos de qualidade e custo competitivo;

¢ Foco nos mercados brasileiro e chinés, que devem trazer grandes crescimentos em
termos de consumo de proteinas para os préximos anos.

MARFRIG BEEF - BOVINOS, OVINOS E COURO

Em 2011, unificamos a estrutura organizacional das unidades de Bovinos no Brasil,
Argentina e Uruguai sob a divisaio MARFRIG BEEF, visando ganhos de eficiéncia e
reducao de custos comerciais, industriais, logisticos e administrativos.

O segmento de Bovinos, tanto no Brasil como nas operagdes internacionais,
continuou a sofrer os efeitos da lenta recuperagao dos rebanhos, que tem ocasionado
uma menor disponibilidade de gado para abate, com altos custos de matéria-prima.
O cambio também se apresentou menos favoravel as exportagdes entre janeiro e
setembro de 2011.

Neste cendrio, com intuito de adequar sua producdo as variagdbes de demanda
dos mercados internos e externos, e buscando sempre a melhor rentabilidade
de suas operagbes, a Companhia implementou diversos ajustes operacionais,
por meio dos quais atingiu um nivel de utilizacdo de capacidade consolidada
de 66%, contra aproximadamente 65% na comparagado anual. Ao final do ano, 9
plantas encontravam-se temporariamente desativadas, das quais 7 no Brasil,
1 na Argentina e 1 no Uruguai. A produgéo foi transferida para outras unidades
industriais, otimizando-se, assim, o parque fabril na América do Sul diluindo custos
e melhorando a performance dessa estrutura.

No ano de 2011, foram abatidas 2,6 milhdes de cabecas de gado no Brasil, uma
reducdo de 2,7% em relagdo a 2010. No mesmo periodo, o abate no Brasil reduziu-
se em 1,8%. A Marfrig teve 12,0% de market share em 2011 no abate total do Brasil,
comparado a 12,1% em 2010 (somente gado inspecionado pelo MAPA).

Na Argentina e no Uruguai, o abate reduziu-se em 3,6% e 10,9%, respectivamente,
devido as condi¢des de mercado nestes paises e ao aumento nos precos de gado gordo.

Evolucao do Abate (*)

ABATE ABATE Var.

Cabecas (mil) 2011 2010 2011/2010
Bovinos

Brasil 2.582 2.653 (2,7%)

Argentina 549 570 (3,6%)

Uruguai 448 503 (10,9%)
Total Bovinos 3.579 3.726 (3,9%)
Ovinos

Brasil 54 98 (45,0%)

Argentina 161 163 (1,3%)

Uruguai 119 64 84,0%
Total Ovinos 334 326 2,4%

(*) O volume total produzido de bovinos ndo advém apenas das cabecgas abatidas.
Durante o ano, no intuito de otimizar custos, a Companhia pode optar por comprar
carcacas para desossa. A Marfrig ndo informa a quantidade de carcacgas adquiridas,
por se tratar de informagao estratégica.

O market share médio das exportacdes de carne bovina (em USD) no
ano foi de 19,0% em 2011, comparado a 18,1% no ano anterior, tendo
atingido o pico de 25,8% em abril de 2011. Devido & demanda aquecida
no mercado interno brasileiro, parte do volume exportado durante o ano foi
redirecionado ao mercado interno entre o terceiro e quarto trimestres de 2011.

Export de Bovinos

1.003
862
18,1%
2010 i 2011

I Vendas (US$ milhdes) == Market Share (%)

Gréfico XII - Participagcdo das exportagdes da Marfrig sobre as exportagdes brasileiras de
carne bovina. Fonte: Secex

A estratégia de aumento da utilizagédo de capacidade no Brasil devera prosseguir,
aproveitando-se o ciclo da pecuaria, que se apresenta com boas perspectivas para
os préximos anos, além do mercado interno aquecido e crescimento gradual das
exportacdes, com a melhoria da paridade cambial. Destacam-se, ainda, os produtos
bovinos de maior valor agregado, com as marcas Bassi e SEARA - tais qual a Linha
Seara Angus e Seara Cordeiro, desenvolvidas e reconhecidas por seu elevado
padrdo de maciez, sabor e suculéncia - e foco nos canais de vendas e mercados
mais rentaveis.

A operagdo na Argentina enfrentou um cenario desafiador em 2011, com alta de
mais de 30% do custo do gado (em moeda local, de acordo com a ONCCA), controle
de precos de cortes in natura no mercado interno e restricdes as exportacoes. A
estratégia adotada pela Marfrig, porém, de foco em nichos de mercado e aumento
da producdo de processados, além da introdugdo da marca SEARA, permitiu a
Companhia compensar essas dificuldades e finalizar o ano com uma utilizagado média
de capacidade de aproximadamente 62,0%.

Para 2012, com a diminuicdo do tamanho de suas operagdes na Argentina (devido a
troca de ativos anunciada em dezembro de 2011), a Marfrig continuara sua produgéo
a nichos de mercado e exportacdo, buscando, ainda, sinergias com outras operagdes
do grupo e complementacao de seu portfélio por meio de agdes como o langamento
de produtos SEARA (de aves, suinos, elaborados e processados), que visardo a
atender a crescente demanda por estas proteinas naquele pais. No que se refere ao
mercado externo, a operagao continuara focada na exportacéao de cortes nobres com
alto valor agregado além de buscar usufruir a totalidade da cota Hilton (a Marfrig é a
maior detentora de cota Hilton da América do Sul).

A Marfrig € a maior empresa privada do Uruguai e continuard a se aproveitar de
sua posicao de lideranca e do status sanitario do pais para alavancar suas vendas
externas. O Uruguai encontra-se hoje autorizado a exportar carne bovina para paises
que ainda mantem restricdes ao produto oriundo de nossas outras bases de produgédo
(Brasil e Argentina).

A tendéncia de melhora gradual na oferta de gado para abate observada no final de

2011 deve prosseguir em 2012, refletindo em melhora de precos e retorno gradual de

margens a patamares mais elevados. Além disso, a Companhia tem como objetivos

para este segmento:

* Aumento da utilizagao de capacidade das plantas, com melhoria de margens - mesmo
que, em alguma escala, em detrimento dos volumes produzidos;

* Foco em produtos com marca e em mercados mais rentaveis; e

¢ Atendimento a canais especializados, como o mercado de Food Service.

8. Investimentos

A maior concentracdo de investimentos programados para 2011 ocorreu no
12 semestre do ano, devido principalmente aos projetos iniciados em 2010. Os
investimentos em ativos fixos em 2012 devem seguir a mesma rota de redugao do
2° semestre de 2011.

Segue-se a abertura dos investimentos realizados pelo grupo Marfrig em 2011.

Var. %

Investimentos (R$ milhdes) 2011 2010 2011x2010
Aplicacoes em Ativo Imobilizado 912,8 2.654,0 (65,6%)
Ativo Fixo 632,5 2.420,7 (73,9%)
Matrizes 280,3 233,3 20,1%
Aplicacoes em Intangivel 33,9 1.284,1 (97,2%)
Investimento Total 946,6 3.938,1 (75,9%)

9. Estrutura de Capital,
Liquidez e Rating

Endividamento Consolidado

O endividamento bruto consolidado da Companhia aumentou em R$ 2.034,3
milhdes, enquanto ao caixa e as aplicagdes financeiras reduziram-se em R$ 399,4
milhdes, evidenciando o investimento de R$ 948,5 milhdes realizados no periodo, o
investimento em capital de giro empregado no aumento de utilizacao de capacidade
das plantas de producdo de carne bovina e no crescimento das vendas da Seara.

O indice de alavancagem (considerando uma divida liquida de R$ 7.785,1 milhdes)
ficou em 4,39 vezes. A composi¢ao por moeda do endividamento bruto foi de 23,5%
em Reais e 76,5% estdo em outras moedas, em linha com os 74,3% das receitas do
Grupo geradas em outras moedas que nao o Real em 2010.

No encerramento de 2011, 20,8% da divida estava no curto prazo, contra 30,9% em
2010. Em 2011 a Companhia manterad sua estratégia de gestédo de sua estrutura de
capital, com foco em operagbes de longo prazo. A disponibilidade financeira em 31
de dezembro de 2011 era de R$ 3.477,0 milhdes, 10,3% inferior ao montante de
R$ 3.876,4 milhdes registrado no ano anterior, porém suficiente para cobrir em 1,48
vezes o endividamento circulante de R$ 2.342,1 milhdes (em comparagdo a um indice
de cobertura de 1,36 vezes em 2010).

Detalhe do 31/12/2011 31/12/2010
Endividamento Circu- Nao-Cir- Circu- Nao-Cir-
(R$ milhdes) lante culante Total lante culante Total
Moeda Local 841,2 1.809,6 2.650,8 1.254,3 1.036,7 2.291,0
Moeda

Estrangeira 15009 7.1104 8611,3 15983 53386 6.936,8
Endividamento

Consolidado 2.342,1 8.920,0 11.262,1 2.852,6 6.375,2 9.227,8
Disponibilidades 3.477,0 - 3.477,0 3.876,4 - 3.876,4
Endividamento

Liquido - - (7.785,1) - - (5.351,4)

Dentre as operagbes que financiaram o investimento realizado pela empresa em
2011 e a readequacado do perfil de endividamento, destacaram-se a 32 emisséao
de debéntures ndo-conversiveis em margo de 2011, no valor de R$ 600 milhdes e
vencimentos em 2013, 2014 e 2015, além da emissao de bonds no valor de USD 750
milhdes, com vencimento em 2018 e cupom de 8,375% ao ano.

Classificacao de risco - Escala Global

Em outubro de 2011, as agéncias de risco Moody’s e Standard & Poor’s reafirmaram
seus ratings, respectivamente, em ‘B1’ e ‘B+’, revisando para negativa a perspectiva
de longo prazo, em um ano caracterizado por um macrocenario desafiador, com
alta de precos de commodities e demanda internacional impactada pela crise
econdémica mundial.

Em dezembro de 2011, a agéncia de risco Fitch reafirmou seu rating ‘B+’, com
perspectiva estavel, tanto em moeda estrangeira como em moeda local. A
manutencdo do rating confirma a confianca na capacidade da Marfrig de realizar
captura de sinergias e reducao da necessidade de capital de giro, além de otimizagédo
da estrutura de capital.

10. Mercado de Capitais

Capital Social

O capital social subscrito e integralizado da Marfrig era de R$ 4.061,5 milhdes em
31 de dezembro de 2011, representado por uma Unica classe de 346.983.954 acdes
ordindrias.

Estrutura Acionaria

A partir de outubro de 2011, os controladores da Marfrig Alimentos S.A., motivados
pela confianga nos soélidos fundamentos da Companhia e em seu significativo
potencial de criacédo de valor, passaram a adquirir, por meio da BM&F Bovespa, acdes
da prépria Companhia, com consequente aumento de participacdo no Capital Social
da empresa Abaixo, segue a estrutura acionaria da Marfrig em 31 de dezembro de
2011, considerando os acionistas com mais de 5% das acoes:

Acionistas Acbes Partic. %
MMS Participagdes/Controladores 164.623.644 47,44%
Acgbes em Tesouraria 1.332.598 0,38%
Administradores 187.106 0,05%
BNDESPAR 48.200.827 13,89%
OSI Group 20.117.637 5,80%
Templeton Asset Management 17.407.331 5,02%
Outros 95.114.811 27,41%
Total 346.983.954 100,00%

Posicdo consolidada de 31 de dezembro de 2011.

32 Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acoes

A Marfrig Alimentos concluiu, em 4 de margo de 2011, a subscri¢cdo e integralizagao
da 32 Emissdo de Debéntures Nao Conversiveis em Agdes da Companhia, objeto de
oferta de distribuicdo publica com esforgos restritos de colocagéo. Foram subscritas
598.200 debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00.

Como mais de dois tergos das receitas da Companhia tem origem em outras moedas
que nao o Real e no intuito de manter equacionado o perfil de endividamento, optou-
se pela realizacdo de uma operacao de swap, de forma que, tanto a Primeira Série das
Debéntures, remunerada a 127,60% do DI, quanto a Segunda Série das Debéntures,
atualizada pelo IPCA acrescido de juros de 9,5% ao ano, passassem a ser atreladas
a variagdo cambial do délar norte-americano, acrescido da taxa fixa de 6,98% ao ano.

Emissao de Bonds (Senior Notes)

A Marfrig concluiu, em 9 de maio de 2011 uma oferta no exterior de bonds, com
prazo de vencimento de 7 anos, no valor total de US$ 750 milhGes, por meio de sua
subsidiaria Marfrig Holdings (Europe) B.V. Os bonds, com vencimento em 9 de maio
de 2018, foram emitidos com cupom de 8,375% ao ano e receberam classificacao
de risco em moeda estrangeira B1 pela Moody’s e B+ pela Standard & Poors e
Fitch. A operagdo é garantida pela Marfrig Alimentos S.A. e suas subsidiarias
Seara Alimentos S.A., Unifred - Unido Frederiquense Participagdes Ltda. e Marfrig
Overseas Limited. A transacgéo foi realizada com uma extensa base de investidores
de alta qualidade, localizados nos Estados Unidos (41%), Europa (39%), Asia (10%)
e América Latina (10%).

Desempenho Acionario em 2011

As acdes da Marfrig sdo negociadas sob o cédigo MRFG3 no segmento Novo Mercado

da BM&FBovespa e participam das seguintes carteiras tedricas:

¢ Ibovespa - indice Bovespa;

e IBrX - indice Brasil;

 IBrX-50 - indice Brasil 50;

» IGC - indice de Agbes com Governanga Corporativa Diferenciada;

e ITAG - indice de A¢des com Tag Along;

¢ INDX - indice do Setor Industrial;

e SMLL - indice BM&F Bovespa Small Cap;

* ICON - indice de Consumo; e

« 1CO2 - indice Carbono Eficiente, criado pela BM&FBOVESPA e pelo BNDES para
estimular a gestdo de mudangas climaticas das companhias de capital aberto.

O volume financeiro médio diario das agdes em 2011 foi de R$ 32,1 milhdes, contra

R$ 27,0 milhes em 2010. O nimero médio de negociagdes foi de 3.641 trades/dia,

contra 2.584 trades/dia em 2010. As a¢des da Marfrig encerraram o ano cotadas a

R$ 8,54, uma desvalorizacédo de 44,7% em relagdo a 2010, primordialmente devida

a saida do Fundo GWI de nossa base acionaria, conforme explicado a seguir. No

mesmo periodo, o indice Bovespa teve desvalorizacdo de 18,9%.

MRFG3 - Liquidez
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Gréfico XIII - Evolugao de liquidez da Companhia de 2010 a 2011, de acordo com dados
da BM&F Bovespa

Em agosto de 2011, a Companhia comunicou a redugdo de participagdo acionaria

relevante dos fundos geridos pela GWI Asset Management S.A., que levou,

juntamente a incertezas sobre o cendrio econdmico mundial levou a oscilagdo no

valor de mercado da Companhia. No quarto trimestre de 2011, o valor de mercado da

Companhia era de R$ 8,54, comparaveis a um valor patrimonial de R$ 14,01.

MRFG3: Valor de Marcado (RS 8,54)
x Valor Patrimonial (R$ 14,01)
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M Ajustado pelo numero maximo de agdes correspondentes as debéntures
mandatoriamente conversiveis em agdes apds conversdo (em 2015), totalizando
449.024.770 agoes.

Gréfico XIV - Evolugdo comparativa do valor de mercado e do valor patrimonial da agao
da Marfrig desde 2010

11. Governanca Corporativa

Visao Geral

A Marfrig estd comprometida com as melhores praticas de Governanca Corporativa
e adota os mais altos padrdoes de transparéncia, em respeito aos seus diversos
publicos de interesse: acionistas, investidores, clientes, consumidores, fornecedores,
colaboradores e sociedade. Por ser uma Companhia de capital aberto, a Marfrig segue
as regras da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e da BM&F Bovespa. Além
disso, busca seguir as recomendacdes do Cddigo Brasileiro das Melhores Praticas de
Governanca Corporativa do IBGC - Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, -
pois acredita que o aprimoramento continuo de suas praticas de Governanga contribui
para o aumento do valor da Companhia e para a melhora de seu desempenho. Como
reconhecimento as suas praticas, a Marfrig foi escolhida, em setembro de 2011, como
uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia 2011, conferido anualmente pela
Anefac, Fipecafi e Serasa Experian. A premiagcdo marcou também, pela primeira vez
na histéria

do prémio, a entrada de uma representante da industria de alimentos no rol das 15
empresas de capital aberto mais transparentes do mercado.

Conselho de Administracdo

O Conselho de Administragcdo da Companhia é formado atualmente por 8 Conselheiros,
sendo 3 independentes. A composicdo detalhada do Conselho de Administragdo
encontra-se no item 18.

Conselho Fiscal permanente
O Conselho Fiscal tem como objetivo fiscalizar os atos da administracao e opinar

sobre questbes determinadas. A instalacao do

Conselho Fiscal na Marfrig foi aprovada em
Assembleia Geral Ordinaria.




Conforme Ata do Conselho Fiscal divulgada na data de 21 de dezembro de 2011, o
Sr. Estefan George Haddad, membro efetivo do Conselho Fiscal da Companhia, eleito
em 30 de abril de 2011, renunciou ao seu cargo em favor de seu suplente, o Sr. Peter
Vaz da Fonseca, evitando, desta forma, quaisquer conflitos de interesse, em fungéo de
ter assumido um cargo de diretoria na empresa de auditoria BDO RCS. Desta forma,
em 31 de dezembro de 2011, o Conselho Fiscal era composto por 3 membros efetivos
e 2 membros suplentes, sendo que 1 efetivo foi indicado por acionista minoritario com
mais de 5% de participacdo no capital social da Companhia. A composi¢ao detalhada
do Conselho Fiscal da Marfrig segue abaixo.
Conselho Fiscal

Peter Vaz da Fonseca
Marcilio José da Silva
Marcelo Silva

Cargo

Conselheiro Efetivo
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente

Roberto Lamb
Carlos Roberto de Albuquerque Sa

Comités de Apoio

A empresa dispde de 3 comités instalados para apoio ao Conselho de Administragéo.

Séao realizadas reunides mensais para implementacéo de a¢oes visando a adocdo das

melhores praticas de Governanga Corporativa. Foram nomeados para a coordenagao

dos comités os seguintes Conselheiros Independentes:

¢ Comité de Auditoria: Sr. Marcelo Maia de Azevedo Correa;

¢ Comité Financeiro: Sr. Carlos Geraldo Langoni; e

¢ Comité de Remuneracdo, Recursos Humanos e Governanca Corporativa: Sr. Antonio
Maciel Neto.

Cadigo de Etica

O Cédigo de Etica da Marfrig estabelece os valores, principios e atitudes a serem
adotados pelos colaboradores. Inspirado em valores morais acima do simples
cumprimento de leis, o Cédigo orienta sobre os caminhos, atitudes e compromissos
que irdo assegurar a reputacédo e integridade da Companhia na condugao de seus
negécios e processos ao longo de toda a cadeia, desde o relacionamento com
fornecedores e a aquisicdo de matérias-primas para o processo produtivo, ao cuidado
com o meio-ambiente, atengdo as comunidades onde atua, até a relagdo comercial
e institucional do Grupo Marfrig com seus clientes, consumidores, e acionistas.
Qualquer colaborador, fornecedor, cliente ou outro interessado pode realizar
consultas, apresentar sugestdes ou denuncias sobre violagbes ao referido cédigo,
que se encontra disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri).

Plano de Opcao de Compra de Acées

A Companhia mantém um programa de remuneragdo variavel de longo prazo em
opcdes de agdes restritas para seus executivos e conselheiros. O Plano tem por
objetivo permitir que conselheiros, administradores, funcionarios e prestadores
de servigos da Companhia ou de outras sociedades sob o seu controle, sujeitos a
determinadas condigcbes, adquiram agdes da Companhia, com vistas a: (a) estimular
a expansao, o éxito e a consecugdo de seus objetivos sociais; (b) alinhar os interesses
dos acionistas da Companhia aos de administradores, funcionarios e prestadores de
servigos ou outras sociedades sob o seu controle; e (c) possibilitar 8 Companhia ou
outras sociedades sob o seu controle atrair e manter a ela vinculados conselheiros,
administradores, funcionarios e prestadores de servicos. Em dezembro de 2011, 147
colaboradores tinham sido contemplados pelo Plano de Opc¢éao de Compra de Agdes,
que esta disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da
CVM (www.cvm.gov.br).

Politica de Negociacao

A Politica de Negociacdo de Valores Mobilidrios de emissdo da Marfrig Alimentos
S.A. tem como objetivo estabelecer regras e procedimentos a serem adotados pela
Companhia e pessoas a ela vinculadas, para negociac¢ao de valores mobilidrios por ela
emitidos, assegurando a todos os publicos interessados na Companhia uma conduta
ética daqueles que possuem informagdes relevantes. A Politica também tem o objetivo
de coibir e punir o uso indevido de informagdes privilegiadas por parte daqueles que
as detém. A Politica de Negociagao de Valores Mobiliarios esta disponivel no website
da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da CVM (www.cvm.gov.br).

Gestao de Risco

Em suas atividades, a Companhia esta sujeita a riscos de mercado relacionados
a variagbes cambiais, flutuacdo das taxas de juros e a oscilagbes de pregos de
commodities. Com o objetivo de minimizar esses riscos, a Companhia dispde de
politicas e procedimentos para administrar tais exposicoes e pode utilizar instrumentos
de protecdo, desde que previamente aprovados por seu Comité Financeiro. Além disso,
as estratégias do Grupo de diversificagcdo geografica, de proteinas e de mercados
estdo atreladas a visao de gestdo de riscos. A distribuicao geogréafica do Grupo, bem
como diversidade de seu portfélio, permitem que a Corporacao possa prosseguir com
suas atividades sem que seja severamente afetada em caso de imposicao de barreira
sanitaria ou econdémica, ou ainda em caso de grandes flutuagdes de preco ou custo
dos produtos e de seus insumos.

12. Responsabilidade
Socioambiental

O Grupo Marfrig trabalha para se tornar referéncia em sustentabilidade no seu
segmento de mercado. Para tanto, segue uma estratégia de aperfeicoamento
continuo e de inovagao tecnoldgica, aliada a transparéncia de suas agdes e praticas
de governanga corporativa.

A busca pela sustentabilidade dos negécios é um dos pilares da estratégia do Grupo
Marfrig e se reflete na expanséo de suas atividades, sempre alicercadas no conceito
de triple bottom line, que se traduz pelos pilares social, ambiental e econémico, -
ou, genericamente, pessoas, planeta, e resultados. A Marfrig tem como compromisso
manter este equilibrio, respeitando os aspectos culturais, praticas de negdcios e
especificidades locais de cada uma de suas unidades.

Neste sentido, em 2011, a Marfrig mapeou globalmente, pela primeira vez, as
emissbes de GEE em toda a base produtiva, gerando o 1° relatério global de
emissdes, documento que servira de base para o avanco de uma série de programas
na area ambiental, rumo a economia de baixo carbono. Além disso, a Companhia
elaborou, também pela primeira vez, relatério anual de Sustentabilidade com base nos
parametros GRI (Global Reporting Initiative).

O Grupo Marfrig tem o Desenvolvimento Sustentavel como maneira ética de condugéao
de seus negdcios e criacdo de valor a longo prazo, envolvendo seus diversos publicos
relacionados, dentre os quais, clientes, consumidores, fornecedores, parceiros,
integrados, colaboradores, acionistas e investidores, instituicdes financeira, sociedade
civil e governo, entre outros.

A adesdo aos principais compromissos publicos relacionados a sustentabilidade
empresarial no setor reflete a visdo proativa adotada pelo Grupo, que ndo apenas
reage as demandas legais, mas antecipa solucdes.

A Estratégia Corporativa de Sustentabilidade, que permeia todas as divisbes do
grupo, é composta por seis dimensdes, sustentadas por 23 pilares, conforme abaixo.
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As principais acdes de Sustentabilidade do Grupo Marfrig estéo disponiveis no site de
Sustentabilidade da Companhia, www.marfrig.com.br/sustentabilidade.

13. Gestao de Pessoas

Em 2012, a Marfrig anunciou sua nova estrutura organizacional, que, desenvolvida em
conjunto com a consultoria Bain & Company, reduz a complexidade de sua estrutura,
buscando melhor foco e apoio estratégico na gestdo dos negécios, bem como a
valorizagéo dos ativos humanos da Companhia.

Em 2011, o Grupo Marfrig trabalhou na unificagcdo das praticas e politicas de RH,
focando na consolidacao dos segmentos do Grupo. Nas diversas divisdes, foram feitos
investimentos em treinamento e capacitacdo de profissionais, estimulos a gestao
participativa e incentivos a formacgao de lideres.

Foram aprimoradas as diretrizes do sistema de salude e seguranca no trabalho, visando a
diminuigéo da exposicao dos empregados a riscos de acidentes e doengas ocupacionais.
No Brasil, foram realizadas campanhas internas de combate contra a dengue, contra
o cancer de mama e contra a osteoporose, além de campanhas de arrecadacéo de
agasalhos, material escolar e de donativos as vitimas de desastres ambientais.

O Cédigo de Etica do Grupo Marfrig permeia todas as unidades industriais, comerciais
e administrativas, em todos os paises onde a Empresa esta presente, o que propicia
a Corporacao a formacgdo de uma cultura unica e global, regida pelos mesmos valores
morais e sécio-ambientais.

As praticas de gestdo voltadas para o publico interno e externo colocam a Marfrig
como uma empresa de vanguarda no trato das multiplas relagdes, em ambos os
ambientes nacional e internacional. A empresa atende todas as determinagdes da
OIT (Organizagao Internacional do Trabalho), bem como as Legislagdes dos paises
onde atua, desenvolvendo campanhas de orientagdo em relagdo a seguranca e
treinamentos quanto ao uso correto de EPIs (equipamento de protegdo individual),
além de registrar todos os acidentes de trabalho e doengas profissionais.

Colaboradores

O Grupo Marfrig encerrou o ano de 2011 com 84.535 colaboradores espalhados
pelo mundo, apresentando uma redugéo de 6,7% em relagéo a 2010. Essa redugao
é explicada principalmente pelos ajustes realizados no Brasil, tanto em termos de
desativagdo temporaria de plantas como em redugdo de turnos de trabalho, com
intuito de otimizar a capacidade produtiva e as margens da Companhia. O quadro
abaixo mostra o numero de funcionarios, por Divisdo:

Divisao dez/11 dez/10
Marfrig Holding 144 104
Bovinos - Brasil 16.967 20.390
Bovinos - Operagdes Internacionais 9.539 9.965
Aves, Suinos & Processados - Brasil 35.284 36.435
Aves, Suinos & Processados -

Operagdes Internacionais @ 22.601 23.731
Total 84.535 90.625

O Inclui os colaboradores da Marfood (USA) e do Chile.

@ Inclui os colaboradores da MoyPark e da Keystone.

Do total de colaboradores, 59% sdo homens e 41% sao mulheres, em linha com o
perfil de 2010. Por ser uma empresa jovem, 66% dos empregados possuem até 5
anos de empresa, 19% possuem entre 5 e 10 anos e 15% estdo na empresa ha mais
de 10 anos.

Em relacéo a faixa etaria, 57% dos colaboradores tém até 35 anos, sendo que 36%
estdo na faixa etaria entre 25 e 35 anos. 43% dos colaboradores tém mais de 35 anos.

O turnover médio mensal da Companhia é de 3,64%, uma reducdo de 15 p.b.s./més
em relagdo a 2010.

O faturamento liquido por funcionario teve um aumento de 21,4% em relagdo a 2010.

Indicadores 2011 2010 Var. %
Numero de funcionarios ) 84.535 90.625 (6,7%)
Média do n® de funcionarios no ano 88.263 77.683 13,6%
Faturamento Liquido por funcionario/

ano - R$ mil 248,1 204,4 21,4%

O Posicao de 31 de dezembro de 2011

14. Projecoes Empresariais
de Resultados

Devido a situagcdo macroecondémica instavel, volatilidade cambial e de precos de
matérias-primas, tais quais grédos e gado, a Marfrig optou, para os exercicios de 2011
e 2012, por ndo divulgar ao mercado projegdes (“Guidance”) de Resultados.

15. Clausula Compromissoria

A Companhia, seus administradores, e membros do conselho de administracdo
obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia
que possa surgir entre eles, relacionada, ou oriunda, em especial, da aplicagao,
validade, eficacia, interpretacéo, violacdo e seus efeitos das disposicdes contidas no
Contrato de participagdo no Novo Mercado, no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado, no Estatuto Social, na Lei das Sociedades por A¢des, nas normas editadas
pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nos
regulamentos da BM&FBOVESPA, nas demais normas aplicaveis ao funcionamento
do mercado de capitais em geral, nas Clausulas Compromissérias e no Regulamento
de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, conduzida em conformidade
com este ultimo Regulamento.

16. Relacionamento com
Auditores

Em atendimento a Instrugdo CVMn°381/2003, que trata da prestagéo de outros servigos
pelos nossos auditores independentes, KPMG AUDITORES INDEPENDENTES e
BDO no exterior, informamos que o total referente a prestacdo de outros servicos
que nao os de auditoria independente nao representam mais de 35% dos honorarios
globais pagos ao grupo de auditores da Marfrig Alimentos S.A. e suas controladas.

17. Eventos Subsequentes

e Em 30 de janeiro de 2012, a Marfrig anunciou o novo CEO da Seara Alimentos, David
Alan Palfenier, 55 anos, bacharel em administracdo de empresas com énfase em
marketing pela Eastern Washington University. David atuava anteriormente como
Presidente da ConAgra Foods, Consumer Foods International, e substituiu Mayr
Bonassi no comando da Seara a partir de fevereiro de 2012. Mayr, que permaneceu
por 5 anos a frente das operacdes de Aves, Suinos e Industrializados do Grupo
Marfrig no Brasil, anunciou sua aposentadoria no final de 2012. Até 14, Mayr fara a
transi¢ao do cargo para seu substituto e atuara para a Companhia como Membro do
Conselho Consultivo.

e Em 31 dejaneiro de 2012, a Marfrig comunicou um acidente acontecido no curtume de
Bataguassu (MS). O curtume foi isolado para pericia técnica. Informagdes preliminares
indicaram que houve reagao quimica no descarregamento de insumos realizado por
uma empresa terceirizada. A unidade frigorifica de abate e processamento de carne
bovina de Bataguassu, préxima ao curtume, nao foi atingida pelo acidente.

e Em 13 de fevereiro de 2012, a Companhia comunicou a conclusdo do processo de
due diligence e a celebragédo de contrato definitivo, irretratavel e irrevogavel para a
venda do negécio de servicos de logistica especializada para redes de servico rapido
de alimentagao dos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia de sua subsididria
Keystone Foods LLC. para a empresa The Martin-Brower Company, L.L.C. O preco de
venda agregado dos ativos e negdécios foi confirmado em USD 400 milhdes.

e Em 27 de fevereiro de
2012, a Companhia
anunciou sua  nova
estrutura  organizacional,
aprovada pelo Conselho
de  Administracdo em
reuniao realizada na mesma
data, com  constituicao
de um novo segmento de
negécio, a Seara Foods,
cujo objetivo é garantir uma
maior integragéo e criacdo de
mais sinergias operacionais
no segmento de aves, suinos
e alimentos processados do
Grupo - constituido por Seara,
Moy Park e Keystone Foods.
Apesar da integracdo, as trés
unidades continuardo operando
com identidades proprias e as
alteragbes na divisdo, bem como
na Holding do Grupo néo alterarao {

o formato de divulgacdo das
informacdes financeiras ja utilizado —
pela Marfrig Alimentos S.A. -l

e Em 20 de marco de 2012, a

companhia anunciou juntamente
com a BRF - Brasil Foods S.A.,
em complementacao ao Fato Relevante divulgado em 08 de dezembro de 2011, a
assinatura de um Contrato de Permuta de Ativos e Outras Avencas, estabelecendo os
principais termos e condigdes para a transagéao de determinados ativos oriundos do
TCD - Termo de Compromisso de Desempenho.
A transacéo visa o fortalecimento da posicao da marca Seara mercado interno
brasileiro, dobrando sua capacidade de produgé@o de elaborados e processados,
aumentando seu market share e permitindo que seus produtos cheguem a um
numero ainda maior de consumidores, com qualidade, seguranga e agilidade.

A implementacao da transacdo estd sujeita a aprovagédo do CADE - Conselho
Administrativo de Defesa Econémica.

18. Conselho de Administracao

Conselho de Administracao Cargo
Marcos Antonio Molina dos Santos Presidente
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos Conselheira
Rodrigo Margal Filho Conselheiro
David G. McDonald Conselheiro
Alain Emilie Henry Martinet Conselheiro

Marcelo Maia de Azevedo Correa
Carlos Geraldo Langoni
Antonio Maciel Neto

Conselheiro Independente
Conselheiro Independente
Conselheiro Independente

19. Diretoria

Diretoria
Marcos Antonio Molina dos Santos

Cargo
Diretor Presidente

Ricardo Florence dos Santos Diretor Executivo de Estratégia

Corporativa e de RI

James David Ramsay Cruden Diretor Operacional

Alexandre José Mazzuco Diretor Administrativo e Financeiro

20. Declaracao do Diretor
Presidente

Eu, Marcos Antonio Molina dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragées Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstragdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢ao patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sao Paulo, 23 de margo de 2012
Marcos Antonio Molina dos Santos

21. Declaracao da Diretoria
de Relacoes com
Investidores

Eu, Ricardo Florence dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatorio das Demonstracdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstragdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢ao patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sao Paulo, 23 de margo de 2012
Ricardo Florence dos Santos

22. Declaracao da Diretoria
Operacional

Eu, James David Ramsay Cruden, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes
sobre os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides
expressas no parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, nao
havendo qualquer discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstracbes
Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG
ALIMENTOS S.A., e baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais
Demonstracdes, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, bem
como a posicao patrimonial financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sé&o Paulo, 23 de margo de 2012
James David Ramsay Cruden

23. Declaracao da Diretoria
Administrativa e Financeira

Eu, Alexandre José Mazzuco, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento, no
planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussbes subsequentes, concordo que tais Demonstragoes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢cao patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sé&o Paulo, 23 de margo de 2012
Alexandre José Mazzuco
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Balancos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 (Em milhares de reais)

Nota Controladora Consolidado Nota Controladora Consolidado
ATIVO Explicativa 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/110 PASSIVO Explicativa 31/12/11 31/12/110 31/12/11 31/12/10
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 422.367 147.582 1.076.820 738.048 Fornecedores 344.484 341.911 2.783.120 2.310.763
Aplicagdes financeiras 5 877.065 2.106.438 2.400.140 3.138.308 Pessoal, encargos e beneficios sociais 15 50.507 156.892 483.685 537.079
Valores a receber - clientes nacionais 6 193.588 237.948 1.032.510 1.109.851 Impostos, taxas e contribuicdes 16 23.398 28.609 171.246 171.627
Valores a receber - clientes internacionais 6 187.634 154.172 270.396 252.094 Empréstimos e financiamentos 17 900.473 1.459.146 2.277.035 2.852.561
Estoques de produtos e mercadorias 7 533.513 576.124 2.526.827 2.249.314 Titulos a pagar 20 237.583 152.857 434.158 313.632
Ativos bioldgicos 8 25.609 118.058 711.169 693.040 Arrendamentos a pagar 18 3.970 49.826 59.911 89.018
Impostos a recuperar 9 467.002 439.610 1.025.496 868.638 Dividendos a pagar 235 412 4.865 412 4.865
Despesas do exercicio seguinte 6.143 7178 85.689 68.008 Juros sobre o capital proprio 23.6 14.465 91.769 14.465 91.769
Titulos a receber 10 405.193 110.753 28.362 2.877 Juros sobre debéntures 19 180.299 132.000 180.299 132.000
Adiantamentos a fornecedores 17.179 57.616 33.166 64.909 Antecipacgbes de clientes 84.350 181.687 106.918 181.687
Outros valores a receber 19.954 44.806 168.538 215.152 Outras obrigagcdes 14.706 5.847 161.850 263.558
Total do ativo circulante 3.155.247 4.000.285 9.359.113 9.400.239  Total do passivo circulante 1.854.647 2.605.409 6.673.099 6.948.559
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 17 4.205.854 3.846.442 8.326.043 6.375.244
Impostos, taxas e contribuicoes 16 78.921 94.048 244.048 291.686
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 22 128.737 135.321 1.415.676 1.463.436
Nao circulante Provisdes para contingéncias 21 12.055 15.250 188.725 223.686
Aplicacdes financeiras 5 100 189 897 7.690 Arrendamentos a pagar 18 4.756 24.418 242.823 230.193
Depésitos judiciais 23.375 19.412 24.901 19.548 Debéntures a pagar 19 593.951 - 593.951 -
Titulos a receber 10 1.594.075 1.024.247 37.912 11.078 Titulos a pagar 20 651.745 107.204 30.537 380.461
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 11 721.548 385.914 1.443.536 893.100 Outros - - 210.018 189.908
Impostos a recuperar 9 618.731 529.940 1.188.552 1.008.235  Total do passivo nao circulante 5.676.019 4.222.683 11.251.821 9.154.614
Outros valores a receber 5.341 5.245 85.294 99.818  Patrimoénio liquido
2.963.170 1.964.947 2.781.092 2.039.469 Capital social 23.1 4.061.478 4.061.478 4.061.478 4.061.478
Investimentos 12 4.728.944 4.796.225 13.195 10.040 (-) Gastos com emiss&o de acdes 23.1 (74.960) (74.960) (74.960) (74.960)
Imobilizado 13 1.448.238 1.460.474 7.095.302 6.685.588 Reserva de capital 2.460.085 2.468.450 2.460.085 2.468.450
Ativos biolégicos 8 - - 219.783 277.554 Debéntures conversiveis em agoes 23.2 2.500.000 2.500.000 2.500.000 2.500.000
Intangivel 14 968.775 959.449 4.354.956 4.186.696 Encargos na emissdo de debéntures conversiveis 23.2 (20.693) (12.328) (20.693) (12.328)
7.145.957 7.216.148  11.683.236  11.159.878 Aquisicao de agbes em controladas (19.222) (19.222) (19.222) (19.222)
Reservas de lucros 38.122 44.476 38.122 44.476
Reserva legal 23.3.1 44.476 44.476 44.476 44.476
Retencao de lucros 7.348 7.348 7.348 7.348
Acdes em tesouraria 23.3.2 (13.702) (7.348) (13.702) (7.348)
Total do ativo néo circulante 10.109.127 9.181.095 _ 14.464.328 _ 13.199.347  Outros resultados abrangentes 23.4 508.844 416.988 508.844 416.988
Ajuste de avaliagdo patrimonial 23.4.1 (51.359) 109.423 (51.359) 109.423
Ajuste acumulado de conversao 23.4.2 560.203 307.565 560.203 307.565
Prejuizos acumulados (1.259.861) (563.144) (1.259.861) (563.144)
Patriménio liquido de controladores 5.733.708 6.353.288 5.733.708 6.353.288
Participac@o de nao controladores 23.7 - - 164.813 143.125
Total do patriménio liquido 5.733.708 6.353.288 5.898.521 6.496.413
Total do ativo 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586  Total do passivo e patriménio liquido 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

Demonstracao dos Resultados para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010

Demonstracao do Fluxo de Caixa para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de reais)

(Em milhares de reais, exceto o resultado por agao)

Nota Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Explicativa 2011 2010 2011 2010 Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 24 4.453.974 3.900.258  21.884.909  15.878.469 2011 2010 2011 2010
Custo dos produtos vendidos 25  (3.386.728)  (3.082.652) (18.742.292) (13.277.024)  (Prejuizo) Lucro no exercicio (746.012) 146.094 (746.012) 146.094
Itens de resultado que nao afetam o caixa 1.413.665 33.319 2.018.453 1.174.172
Depreciacao 71.469 59.896 489.178 441.606
LUCRO BRUTO 1.067.246 817.606 3.142.617 2.601.445  Amortizagdo 2.146 - 252.350 185.118
Participacdo dos acionistas nao controladores - - (671) (6.002)
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (2.155.477) (836.436) (4.419.267) (2.872.945) Provisao para contingéncias e nao realizagdo de créditos tributarios (3.195) 8.692 21.525 125.625
Comerciais 25 (298.457) (265.002)  (1.487.362)  (1.407.500) Eibutﬁsddiferidos vetanciedlimonial (g%-g; g) 8 SS'??% (644.626) (462.576)
ini 5 B esultado com equivalencia patrimonial R . - -
Q‘;’;‘Jﬂ':éftc“;ar: :q%?\z:chia atimonial 2 E;gz'ggg; (E:'fg) (796'797_) (562'68?) Variagéo cambial sobre financiamentos 564.102 (91.543) 1.009.835 (49.081)
) e . ) Variagao cambial demais contas de ativo e passivo (95.338) (33.372) (229.126) (55.958)
Outras receitas (despesas) operacionais 84.773 5.192 173.818 244.485  pespesas de juros sobre dividas financeiras 411.020 518.535 798.653 708.302
Resultado financeiro 26 (1.528.747) (870.574) ~ (2.308.926)  (1.147.242) Despesas de juros sobre arrendamento financeiro 26.344 25.769 36.309 29.864
Receitas financeiras 259.933 217.149 398.837 253.585  Despesas de juros sobre debéntures 401.864 132.000 401.864 132.000
Variacdo cambial ativa 254.399 170.274 564.983 282.714 D_eSpesas financeiras sobre outros passivos - 9.933 - 30.905
Despesas financeiras (1.319.916) (962.808)  (1.927.054)  (1.295.787) /F*{J:S(;fsggf;s;spfisceg;ﬁ :;esn?;fendamemos (15.220) - ( élg-gg?g -
AR . : Vi 1V - - B -
Variagao cambial passiva (723.163) (295.189) (1.345.692) (387.754) Baixa do ativ imobilizado 119.294 (539) 146.363 94.369
Mutagoes patrimoniais 876.058 (1.114.012) 229.874 (1.988.729)
RESULTADO OPERACIONAL (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500) Contas a receber de clientes (45.439) 237.990 55.402 212.200
Estoques 135.060 (19.396) (251.320) (537.943)
i- i Depésitos judiciais (3.963) (3.818) (5.262) 5.432
PREJUIZO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500) Pessoal, endargosielbensficios sociais (106.385) 66.730 (82.976) 153.855
- - Aplicagéo financeira 1.229.373 111.773 738.168 (727.590)
PROVISAO PARA IR E CONTRIBUICAO SOCIAL 342.219 164.924 529.967 411.592  Fornecedores 43.009 106.647 357.459 349.600
Imposto de renda 32 251.631 121.491 406.410 296.372  Tributos correntes e diferidos (136.520) (444.042) (370.188) (1.069.209)
Contribui¢do social 32 90.588 43.433 123.557 115.220  Titulos a receber e a pagar (299.967) (562.387) 219.885 28.480
Outras contas ativas e passivas 60.890 (607.509) (431.294) (403.554)
. ‘ Fluxo de caixa das atividades operacionais 1.543.711 (934.599) 1.502.315 (668.463)
(PREJUIZO) LUCRO NO EXERCICIO (746.012) 146.094 (746.683) 140.092 Atividades de investimentos
Investimentos - (1.585.017) 125 (1.534.906)
ATRIBUIDO A: Aplicagdes em ativo imobilizado e ativo biolégico (178.527) (192.808) (912.820) (1.119.059)
Participagéo dos acionistas controladores (746.012) 146.094 (746.012) 146.094 Aplicagdes no ativo intangivel (11.472) (398.982) (33.920) (1.284.143)
Participagdo dos acionistas néo-controladores R R (671) (6.002) Fluxo de caixa das atividades de investimentos (189.999) (2.176.807) (946.615) (3.938.108)
Atividades de financiamentos
(746.012) 146.004 (746.683) 140.092 pjyidendos/JSCP pagos no exercicio (61.936) (99.350) (61.936) (99.350)
(Prejuizo) Lucro basico por agéo - ordinaria (2,1533) 0,4216 (2,1533) 0,4216 Debéntures 598.200 2.487.672 598.200 2.487.672
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras. Juros liquidados debéntures (244.831) ) (244.831) .
P! p g ¢ - Empréstimos e financiamentos (1.287.366) 526.749 (601.061) 2.428.190
= P Empréstimos obtidos 1.480.541 3.664.008 5.303.360 7.326.800
Demonstracao dos Resultados Abrangentes para os Exercicios Encerrados Empréstimos liquidad8s (2.767.907) (3.137.259) (5.904.421) (4.898.610)
em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais) Arrendamento a pagar (76.640) (67.545) (69.303) (69.057)
Arrendamentos obtidos 1.731 1.679 85.381 25.193
Controladora Consolidado Ajuste a valor presente - 1.979 - 1.979
. . 2011 2010 2011 2010 Arrendamentos liquidados (78.371) (71.203) (154.684) (96.229)
(PREJUIZO) LUCRO NO EXERCICIO (746.012) 146.094 (746.683) 140.092 Acoes em tesouraria (6.354) (3.357) (6.758) (3.357)
Variagdo cambial sobre os investimentos liquidos (111.487) (85.218) (111.487) (85.218) Emissao de agdes e gastos com emissao de agoes - 3.305 - 3.305
Variagcao cambial sobre converséo de balango 252.638 72.685 252.638 72.685  Fluxo de caixa das atividades de financiamentos (1.078.927) 2.847.474 (385.689) 4.747.403
141.151 (12.533) 141.151 (12.533) Variacao cambial sobre caixa e equivalentes de caixa - - 168.761 (25.503)
Total do resultado abrangente do exercicio (604.861) 133.561 (605.532) 127.559  Fluxo de caixa do exercicio 274.785 (263.932) 338.772 115.329
~ Caixae equivalentes de caixa
ATRIBUIDO A: Saldo final 422.367 147.582 1.076.820 738.048
Participacao dos acionistas controladores (604.861) 133.561 (604.861) 133.561 Saldo inicial 147.582 411.514 738.048 622.719
Participag&o dos acionistas ndo controladores (671) (6.002) Variagéo no exercicio 274.785 (263.932) 338.772 115.329

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras. As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

Demonstracao do Valor Adicionado para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
1-RECEITAS 4.447.988 4.173.034 21.978.749 17.131.498
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servicos 4.453.974 4.173.596 21.884.909 17.073.217
1.2) Outras Receitas - 539 168.250 89.565
1.3) Provisao p/ créditos de liquidagdo duvidosa - Reversao/(Constituicao) (5.986) (1.101) (74.410) (31.284)
2 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
(inclui os valores dos impostos - ICMS, IPI, PIS e COFINS) 2.863.304 3.255.028 16.481.848 12.548.222
2.1) Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos 1.975.195 2.509.176 11.700.002 9.325.909
2.2) Materiais, energia, servicos de terceiros e outros 307.053 745.852 3.925.201 2.484.816
2.3) Perda/Recuperacéo de valores ativos 581.056 ° 856.645 737.497
3 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2) 1.584.684 918.006 5.496.901 4.583.276
4 - DEPRECIAGAO E AMORTIZACAO 73.615 59.896 741.528 626.724
5 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4) 1.511.069 858.110 4.755.373 3.956.552
6 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 240.934 877.945 955.313 616.245
6.1) Resultado de equivaléncia patrimonial (273.398) 429.117 - -
6.2) Receitas financeiras e variagdo cambial ativa 514.332 387.423 963.820 536.299
6.3) Outros - 61.405 (8.507) 79.946
7 -VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5+6) 1.752.003 1.736.055 5.710.686 4.572.797
8 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 1.752.003 1.736.055 5.710.686 4.572.797
8.1) Pessoal 320.058 302.073 2.627.079 1.896.791
8.1.1 - Remuneragao direta 210.366 253.388 1.987.320 1.486.851
8.1.2 - Beneficios 86.842 31.393 488.754 286.428
8.1.3-FGTS 22.850 17.292 151.005 123.512
8.2) Impostos, taxas e contribuicoes 452.156 (133.339) 662.084 504.677
8.2.1 - Federais 347.309 53.480 411.856 340.298
8.2.2 - Estaduais 104.816 (186.819) 243.121 155.583
8.2.3 - Municipais 31 - 7.107 8.796
8.3) Remuneragao de capitais de terceiros 1.725.801 1.421.227 3.168.206 2.025.235
8.3.1 - Juros 1.709.823 1.407.126 2.939.490 1.938.466
8.3.2 - Aluguéis 15.978 14.101 228.716 86.769
8.4) Remuneracao de Capitais Proprios (746.012) 146.094 (746.683) 146.094
8.4.1 - Juros sobre o Capital Préprio - 34.532 - 34.532
8.4.2 - Dividendos - 4.865 - 4.865
8.4.3 - Lucros retidos/Prejuizo do exercicio (746.012) 106.697 (746.012) 100.695
8.4.4 - Participagd@o dos néo controladores nos lucros e prejuizos retidos - - (671) 6.002

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

a0 das Mutacoes do Patrimonio Liquido para os Exercicios Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Atribuido a participacédo dos acionistas controladores

Reservas de lucros Outros resultados abrangentes Total da Total da

Gasto com Ajustes participacao participaca Total do

Capital emissao Reserva Reserva Retencao Acoes em Ajustes de acumulados Prejuizos dos contro- nao contro- patriménio

social de acoes de capital legal de lucros tesouraria patrimonial de conversao acumulados Total ladores ladores liquido

SALDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 4.061.478 (71.603) (1.748) 37171 10.654 (10.654) 194.641 234.880 (682.773) 3.772.046 3.772.046 13.858 3.785.904
Gastos com emissao privada de a¢des - (3.357) - - - - - - - (3.357) (3.357) - (3.357)
Debéntures conversiveis em agoes - - 2.500.000 - - - - - - 2.500.000 2.500.000 - 2.500.000
Encargos na emissao de debéntures conversiveis - - (12.328) - - - - - - (12.328) (12.328) - (12.328)
Transferéncia de agdes intercompanhias - - (12.550) - - - - - - (12.550) (12.550) - (12.550)
Aquisicéo de novas acdes em controladas - - (4.924) - - - - - - (4.924) (4.924) - (4.924)

Resultado abrangente:

Variagé@o cambial sobre os investimentos liquidos - - - - - - (85.218) - - (85.218) (85.218) 123.265 38.047
Variag@o cambial - conversao balanco - - - - - - - 72.685 - 72.685 72.685 - 72.685
Baixa de a¢Ges em tesouraria - - - - - 3.306 - - - 3.306 3.306 - 3.306
Combinagao de negdcios - - - - - - - - 16.931 16.931 16.931 - 16.931
Lucro do exercicio - - - - - - - - 146.094 146.094 146.094 6.002 152.096
Complemento reserva legal - - - 7.305 - - - - (7.305) - - - -
Dividendos - - - - - - - - (4.865) (4.865) (4.865) - (4.865)
Juros s/ capital proprio - - - - - - - - (34.532) (34.532) (34.532) - (34.532)
Absorcao de prejuizos - - - - (3.306) - - - 3.306 - - - -
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 4.061.478 (74.960) 2.468.450 44.476 7.348 (7.348) 109.423 307.565 (563.144) 6.353.288 6.353.288 143.125 6.496.413
Encargos na emissdo de debéntures conversiveis - - (8.365) - - - - - - (8.365) (8.365) - (8.365)
Variagao cambial sobre os investimentos liquidos - - - - - - (111.487) - - (111.487) (111.487) 22.359 (89.128)
Variag@o cambial - conversao balango - - - - - - - 252.638 - 252.638 252.638 - 252.638
Realizacao de custo atribuido (Deemed cost) - - - - - - (49.295) - 49.295 - - - -
Baixa (aquisicao) de a¢des em tesouraria - - - - - (6.354) - - - (6.354) (6.354) - (6.354)
(Prejuizo) do exercicio - - - - - - - - (746.012) (746.012) (746.012) (671) (746.683)
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 4.061.478 (74.960) 2.460.085 44.476 7.348 (13.702) (51.359) 560.203 (1.259.861) 5.733.708 5.733.708 164.813 5.898.521

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.
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1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Marfrig Alimentos S.A., companhia de capital aberto tem como objetivo: (i) producdo de produtos alimenticios, e a exploracdo de atividades frigorificas,
como abate de bovinos, suinos, ovinos e aves e (ii) industrializacdo, distribuicao, importacao, exportacdo e comercializacdao de produtos e subprodutos de
origem animal, comestiveis ou ndo, em estabelecimentos préprios ou de terceiros.

A Marfrig Alimentos S.A. foi fundada em 6 de junho de 2000 tornando-se uma Sociedade Anbénima em 26 de marco de 2007. A Companhia obteve seu
Registro (n® 20.788) na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) em 18 de junho de 2007 e realizou sua Oferta Publica Inicial (/PO) em 29 de junho de 2007,
tendo suas acdes listadas no Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo (BM&FBOVESPA) sob o cédigo MRFG3. Em 28 de abril de 2009 a razéo
social da Companhia foi alterada para Marfrig Alimentos S.A. Seu capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 era constituido de
346.983.954 acdes ordindrias onde 164.623.644 acdes ou 47,44% estdo sobre o controle da MMS Participacdes S.A. e 182.360.310 acdes ou 52,55% estao
em circulagdo como “freefloat’ no mercado de capitais. A MMS Participagbes S.A. é controlada por Marcos Antonio Molina dos Santos e Marcia Aparecida
Pascoal Marcal dos Santos, cada qual com 50% de participag&o.

Como participante do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, a Companhia estd vinculada a Camara de Arbitragem do Mercado, conforme Clausula
Compromisséria constante do seu Estatuto Social.

As acdes da Companhia também fazem parte dos principais indicadores de desempenho do mercado de capitais brasileiro, como o Ibovespa (o mais
importante indicador do desempenho médio das cotagdes do mercado de acdes brasileiro), o IBrX-50 (carteira tedrica composta por 50 agdes selecionadas
entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA em termos de liquidez) e o ICO2 (carteira tedrica composta por companhias que adotaram praticas
transparentes com relagéo a suas emissoes de gases efeito estufa). As agdes da Marfrig também integram os seguintes indices da bolsa brasileira: indice
Brasil - IBrX; indice Valor Bovespa - IVBX-2; indice Small Cap - SMLL, indice MidLarge Cap - MLCX; indice do Setor Industrial - INDX; indice de Consumo -
ICON; indice de Agdes com Tag Along Diferenciado - ITAG e indice de Ages com Governanga Corporativa Diferenciada - IGC.

As posicdes, patrimonial e financeira, da Companhia devem ser consideradas no contexto operacional das atividades integradas dos seguintes segmentos
de negdcio, organizadas de acordo com a proteina animal que da origem a receita, com estruturas préprias profissionalizadas, e segmentados em:

¢ Bovinos, Ovinos e Couro, com operagdes de abate de animais localizadas na América do Sul (Brasil, Argentina, Uruguai e Chile) e Europa;

¢ Aves, Suinos e produtos elaborados e processados, com operac¢des no Brasil, Europa, Estados Unidos, Oriente Médio e Asia.

SEGMENTO DE NEGOCIOS DE BOVINOS, OVINOS E COURO

Bovinos Brasil:

* Marfrig Alimentos S.A. (Brasil), composta por 9 unidades de abate e processamento de carne bovina, sendo 1 delas também utilizadas no abate de ovinos,
2 curtumes, 1 fabrica de higiene e limpeza e 1 confinamento, localizadas nos Estados de S&o Paulo, Rio Grande do Sul, Goias, Mato Grosso do Sul, Mato
Grosso e Rondénia, além de 3 Centros de Distribuicao no Estado de Sao Paulo;

MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A., composta por 14 unidades de abate e processamento de carne bovina, sendo 1 delas também utilizada no abate de
ovinos e 3 unidades de industrializacdo de carne bovina, localizadas nos Estados de Sdo Paulo, Rio Grande do Sul, Goids, Mato Grosso do Sul, Para,
Parana e Rondonia - a participagdo da Marfrig é de 100%;

Masplen Ltd (llha de Jersey), (empresa que detém 100% da Pampeano Alimentos S.A. (Brasil)). A Pampeano é produtora de carnes enlatadas e outros
produtos industrializados no Estado do Rio Grande do Sul - a participagdo da Marfrig é de 100%;

Marfrig Overseas Ltd (llhas Cayman), empresa constituida para fins de captacdo de recursos no exterior pela emisséo de “Notes” - a participagdo da
Marfrig é de 100%;

Marfood USA Inc. (EUA), produtora e distribuidora de beef jerky para o mercado norte-americano, detentora da marca Pemmican - a participacdo da
Marfrig é de 100%;

MFG Agropecudria Ltda., explora a atividade agropecuaria envolvendo a criagao, trato, manejo, engorda, compra e venda e transporte de bovinos,
equinos, suinos, caprinos, ovinos, aves e bufalinos em pé e embrides, possui 9 plantas de confinamento - a participagdo da Marfrig € de 99,99%;

MFG Comercializadora de Energia Ltda., explora as atividades de comercializagdo de energia; a prestacdo dos servigos associados, vinculados ou
necessarios para a comercializacao de energia e, a pesquisa de solugdes voltadas a qualidade e eficiéncia de energia elétrica - a participacdo da Marfrig
é de 99,99%.

Bovinos Internacional (Argentina, Uruguai, Chile e Europa):

* Quickfood S.A. (Argentina) é uma companhia de capital aberto, registrada na comissao de valores da Argentina, detentora da marca PATY, produtora e
distribuidora de beef jerky para o mercado norte-americano e diversos outros destinos de exportagao, lider nos mercados argentino, uruguaio e chileno
de hamburgueres, com 5 plantas de abate, 3 unidades de produtos processados e industrializados de carne bovina e 1 fabrica de legumes e vegetais
congelados - a participac@o da Marfrig é de 90,05%. Em 1° de maio de 2011 as empresas Argentine Breeders & Packers S.A, Best Beef S.A. e Mirab S.A.
foram incorporadas pela Quickfood S.A. Com esta operacao a Estancia Del Sur S.A., passou a ser controlada diretamente pela Quickfood S.A., que agora
detém 99,96% de participacao;

Frigorifico Tacuarembé S.A. (Uruguai), que opera uma unidade de abate e industrializagéo de carne bovina - a participagao da Marfrig é de 93,68%;
Inaler S.A. (Uruguai), unidade de abate de bovinos e ovinos - a participagao da Marfrig é de 100%;

Marfrig Chile S.A. (Chile) que opera uma unidade de desossa de carne e uma frading, ambas no mercado chileno - a participacao da Marfrig é de 99,47%.
A Marfrig Chile incorporou em 21 de dezembro de 2009 as empresas Quinto Cuarto S.A. e PBP Chile Limitada, as quais eram suas subsidiarias. Ainda, a
Marfrig Chile S.A. detém 100% do Frigorifico Patagonia S.A. (Chile), que opera um frigorifico de cordeiros na Patagonia;

Prestcott International S.A. (Uruguai), que detém 100% da empresa Cledinor S.A. (Uruguai), que opera um frigorifico de bovinos e ovinos na cidade de
Salto - a participacao da Marfrig é de 100%;

Establecimientos Colonia S.A. (Uruguai), frigorifico de bovinos na cidade de Colonia - a participacdo da Marfrig é de 100%;

Columbus Netherlands B.V. (Holanda) - participagao da Marfrig é de 100%, a qual detém 59,17% da empresa Gideny S.A., que é a holding que controla
100% do Grupo Zenda, que opera no Uruguai na industrializagéo e comercializagao de couros acabados e cortados, além de suas afiliadas na Argentina,
México, Estados Unidos, Alemanha, Africa do Sul, Chile, Hong Kong e China;

Weston Importers Ltd. (Reino Unido), trading que atua no mercado europeu e que detém 100% da empresa CDB Meats Ltd. (Reino Unido), produtora de
carnes industrializadas - a participacdo da Marfrig é de 100%.

SEGMENTO DE NEGOCIOS DE AVES, SUINOS E PRODUTOS ELABORADOS E PROCESSADOS

Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados - Nacional (SEARA):

Seara Holdings (Europe) B.V., que detém 99,9% da Babicora Holding Participagdes Ltda., a qual detém 99,9% da Seara Alimentos S.A. (Brasil) além de
suas afiliadas na Europa e na Asia - a participacéo da Marfrig é de 100%;

Secculum Participa¢des Ltda. (Brasil) - a participagao da Marfrig € de 99% e Uniao Frederiquense Participagdes Ltda. (Brasil) - a participagao da Marfrig é
de 99,99%, empresas que em conjunto detém 100% da empresa Frigorifico Mabella Ltda. A Mabella opera uma unidade de abate de suinos no Estado de
Santa Catarina e uma unidade de abate e industrializagao de carne suina no Estado do Rio Grande do Sul. Também concentra as operagdes de frangos
e suinos da Marfrig, contemplando as empresas e seus respectivos percentuais de participacao, abaixo:

— DaGranja Agroindustrial Ltda. - a participacdo indireta da Mabella é de 94%;

— Braslo Produtos de Carnes Ltda. - a participacdo da Mabella é de 99,99%;

— MAS Frangos Participagdes Ltda. - a participagdo da Mabella é de 100%, a qual detém 100% da Agrofrango Industria e Comércio de Alimentos Ltda.;
— Penasul Alimentos Ltda. - a participagao da Mabella é de 100%.

A operagao de frango é formada por 7 plantas de abate de aves e 7 unidades de processamento e industrializagao de carne de aves nos Estados de Santa
Catarina, Rio Grande do Sul, Parana, Sao Paulo, Minas Gerais e Distrito Federal.

— MBL Alimentos S.A., empresa que opera na criagao de suinos - a participagdo da Mabella é de 100%.

As operagdes de aves e suinos - Brasil - produzem e comercializam produtos com as marcas Seara, Mabella, Pena Branca e DaGranja, sendo as duas
ultimas de titularidade da Marfrig Alimentos S.A.

Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados - Internacional (Moy Park, Kitchen Range e Keystone):
* Marfrig Holdings (Europe) - B.V. (Holanda)

— Detém 100% da Moy Park Holdings (Europe) Limited - Empresa com sede na Irlanda do Norte, que detém 100% das empresas Moy Park Group (Irlanda
do Norte) e Kitchen Range Foods Ltd. (Inglaterra), que opera 3 plantas de abate de aves e 8 plantas de produtos processados e industrializados na
Inglaterra, Irlanda do Norte, Franca e Holanda;

— Detém 100% da MFG (USA) Holdings Inc., que detém os ativos da Keystone nos Estados Unidos, que em conjunto com as demais unidades da
Keystone, atuam globalmente na area de desenvolvimento, producao, comercializacao e distribuicdo de alimentos a base de carnes de aves, peixes,
suinas e bovinas, especializada no canal “Food Services”.

* Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l.

A Marfrig Alimentos S.A. detém os ativos da Keystone na Europa e na Asia através da subsidiaria McKey Luxembourg Holdings S.a.r.l. Ambas as operacdes
atuam nas &reas de desenvolvimento, producao, comercializagao e distribuicao de alimentos a base de carnes de aves, peixes, suinas e bovinas,
especializada no canal “Food Services”.

As divisdes da Keystone dos Estados Unidos, Europa e Asia em conjunto atendem mais de 28.000 restaurantes em 14 paises, incluindo: EUA, Europa
(Franga e Reino Unido), Asia (China, Tailandia, Malasia e Coréia do Sul), Austrélia, Nova Zelandia e Oriente Médio (Emirados Arabes, Kuwait, Bahrain,
Qatar e Oman).

A estratégia do Grupo Marfrig baseia-se na busca pela sustentabilidade dos negécios no longo prazo e retorno para seus acionistas. Para isso, a Companhia
tem como objetivos estratégicos os seguintes pilares para os préximos anos:
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O endividamento bruto consolidado da Companhia aumentou em R$ 2.034,3 milhdes de 31 e dezembro de 2010 para 31 de dezembro de 2011, enquanto as

disponibilidades reduziram-se em R$ 399,4 milndes no mesmo periodo, evidenciando o investimento de R$ 946,6 milhdes realizados no exercicio, conforme

demonstracao do fluxo de caixa, o qual se concentrou em capital de giro empregado nas plantas de producéo de carne bovina e no crescimento das vendas

da Seara, além das atividades de financiamento e das despesas financeiras atreladas ao endividamento, no valor de R$ 1.528,2 milhces.

O indice de alavancagem (considerando uma divida liquida de R$ 7.785,1 milhdes) ficou em 4,39 vezes, inferior ao covenant de 4,75 vezes que pauta na sua

forma mais restritiva, o especificado nos contratos de financiamento como o quociente méximo da divisdo entre a Divida Liquida e EBITDA.

No encerramento de 2011, 20,8% da divida estava no curto prazo, contra 30,9% em 2010. Em 2011 a Companhia mantera sua estratégia de gestéo de sua

estrutura de capital, com foco em operacdes de longo prazo. A disponibilidade financeira em 31 de dezembro de 2011 era de R$ 3.477,0 milhdes, 10,3%

inferior ao montante de R$ 3.876,4 milhGes registrado no ano anterior, porém suficiente para cobrir em 1,48 vezes o endividamento circulante de R$ 2.342,1

milhdes (em comparagéo a um indice de cobertura de 1,36 vezes em 2010).

As iniciativas e prioridades para 2012 s&o a busca de:

* Foco no core business da Companhia, de producao de produtos alimenticios a base de proteinas, com énfase em produtos elaborados e processados, de
maior valor agregado, incluindo as seguintes medidas:

Assinatura de acordo vinculante com a BRF S.A. para troca dos ativos oriundos do TCD (“Termo de Compromisso
de Desempenho”), visando a aumentar a participacdo em produtos de maior valor agregado e fortalecer a marca
SEARA no mercado interno brasileiro.

Troca de Ativos

Celebragéao de acordo para venda do negdcio de servigos de logistica especializada da Keystone Foods nos EUA,
Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-Brower Company, pelo valor de USD400 milhdes, a serem
pagos quando concluida a transag&o.

Venda do negécio
de logistica da Keystone

As duas operacdes descritas acima estéo divulgadas na nota explicativa n® 34 de eventos subsequentes.

* Foco na consolidagé@o de todas as divisdes e implementacdo de medidas operacionais para otimizar a estrutura organizacional, a gestao e a plataforma
de producao, visando a melhorar margens e rentabilidade, com destaque para as seguintes acoes:

Criacao da Keystone
Foods América Latina

Criag@o de uma empresa dedicada exclusivamente a produgéo, comercializagdo e distribuicdo de produtos para o
canal de food service na regiao.

Criacéo do Segmento de
Negécio MARFRIG BEEF

Unificagao das estruturas organizacionais do segmento de bovinos sob a divisdo “MARFRIG BEEF”, com foco em
ganhos de eficiéncia e reducao de custos globais nas areas comercial, industrial, logistica e administrativa.

Inicio de operagdes do Centro de Servicos Compartilhados Marfrig, em Itajai, com intuito de unificar e compartilhar

(EHERED Gl GO LS ETTHE os diversos servicos administrativos em cada divis@o buscando otimizacdo de custos.

Criacdo do Segmento de
Negécio SEARA FOODS
(anunciada em 2012)

Unificagao das estruturas organizacionais do segmento de aves, suinos, elaborados e processados sob a divisdo
“SEARA FOODS”, com foco em ganhos de eficiéncia e reducao de custos globais, bem como na captura de sinergias,
com valor estimado entre R$ 230-R$ 330 milhdes anuais, a se materializarem em até 5 anos.

Reestruturacao
Organizacional
(anunciada em 2012)

Otimizacdo da estrutura de gestdo da companhia, com foco em maior agilidade na tomada de decisdes, apoio
estratégico e melhor aproveitamento do capital humano da companhia. A criagdo do segmento de negdcio Seara
Foods propicia maior flexibilidade para potenciais captagcdes de recursos através de operacdes financeiras.

A conclusao com sucesso das iniciativas e prioridades estabelecidas acima permitird 8 Companhia alcancar seu objetivo estratégico de desalavancagem
financeira e aumento da geracéo de fluxo de caixa livre.

2. APRESENTACAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

2.1. Declaragao de Conformidade

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estao sendo apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e de acordo com os Padrdes Internacionais de Demonstracdes Financeiras
(International Financial Reporting Standards (IFRS) emitidos pelo /ASB.

www.mar com.br

Demonstragdes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da controladora foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, emitidas pelo CPC e
estdo sendo publicadas juntamente com as demonstragoes financeiras consolidadas. As praticas contébeis adotadas no Brasil aplicadas nas demonstragdes
financeiras individuais diferem do IFRS apenas pela avaliagdo dos investimentos em controladas e coligadas pelo método de equivaléncia patrimonial,
enquanto conforme IFRS seria custo ou valor.

Contudo, ndo ha diferenca entre o patriménio liquido e o resultado consolidado apresentado pelo Grupo e o patriménio liquido e resultado da Companhia
controladora em suas demonstragdes financeiras individuais. Assim sendo, as demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo e as demonstragdes
financeiras individuais da controladora estdo sendo apresentadas lado a lado em um unico conjunto de demonstracdes financeiras.

A emissdo das demonstracgdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Conselho de Administracdo em 23 de marco de 2012.

2.2. Base de Apresentacado
As demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas s@o apresentadas em Reais que é a moeda de apresentagéo, e todos os valores
arredondados para milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma.

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto quando indicado de outra forma, tais
como certos ativos nao-circulantes e instrumentos financeiros, que sao apresentados pelo valor justo.

A preparagao das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com o IFRS e Pronunciamentos Técnicos - CPC requerem o uso de
certas estimativas contabeis por parte da Administracdo da Companhia. As areas que envolvem julgamento ou o uso de estimativas, relevantes para as
demonstragoes financeiras individuais e consolidadas, estao demonstradas na nota explicativa n® 3.1.3.

2.2.1. Conversao de saldos em moeda estrangeira

Moeda funcional e de apresentacao

As demonstracdes financeiras de cada controlada constante da consolidacao da Companhia e aquelas utilizadas como base para avaliagdo dos investimentos
pelo método de equivaléncia patrimonial sdo preparadas usando-se a moeda funcional de cada entidade.

Conforme dispde o Pronunciamento Técnico CPC 02 (R2), a moeda funcional de uma entidade é a moeda do ambiente econémico primario em que ela
opera. Ao definir a moeda funcional de cada uma de suas controladas, a Administracdo considerou qual a moeda que influencia significativamente o
preco de venda de seus produtos e servigos, assim como a moeda na qual a maior parte do custo dos seus insumos de produgé@o é pago ou incorrido. As
demonstracdes financeiras consolidadas sao apresentadas em reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacao da Marfrig Alimentos S.A.
Transacoes e saldos

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional usando-se a taxa de cambio vigente na data da transacdo. Os ganhos e perdas
resultantes da diferenga entre a conversao dos saldos ativos e passivos, em moeda estrangeira, no encerramento do exercicio, e a conversao dos valores
das transacgdes, sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado.

Empresas do grupo

Os resultados e a posi¢éo financeira de todas as controladas incluidas no consolidado e investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial, que tém a
moeda funcional diferente da moeda de apresentacao, séo convertidos pela moeda de apresentacdo, conforme abaixo:

i. os saldos ativos e passivos sdo convertidos a taxa de cambio vigente na data de encerramento das demonstracdes financeiras consolidadas;

ii. as contas de resultado séo convertidas pela cotagdo média mensal da taxa de cambio; e

iii. todas as diferencas resultantes de conversao de taxas de cambio sdo reconhecidas no Patrimonio Liquido, na Demonstragao dos Resultados Abrangentes
Consolidados, na rubrica de “Ajustes acumulados de conversao”.

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

3.1. Principais praticas contabeis
As principais praticas contabeis adotadas para a elaboracao das demonstragdes financeiras sao as seguintes:

3.1.1. Apuracao do resultado

O resultado das operagdes é apurado em conformidade com o regime contabil de competéncia.

¢ Receita

A receita proveniente das vendas de produtos é reconhecida quando o Grupo transfere os riscos e beneficios da propriedade para o comprador e é provavel
que o Grupo receba o pagamento anteriormente acordado. A transferéncia dos riscos e beneficios da propriedade ocorre quando do embarque dos produtos
acompanhado da respectiva nota fiscal de venda levando-se em consideragao os incoterms. Esses critérios sao considerados atendidos quando os bens
sao entregues ao comprador, respeitadas as principais modalidades de fretes praticadas pela Companhia.

A receita é apresentada liquida dos impostos incidentes, das devolugdes, dos abatimentos e descontos, e no caso das demonstragdes financeiras
consolidadas também est&o liquidas das eliminacdes de vendas entre controladora e suas controladas incluindo os lucros néo realizados nos estoques.

* Receita e Despesa Financeira

A receita esta representada pelos ganhos nas variagdes do valor de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio de resultado, bem como as
receitas de juros obtidas através do método de juros efetivos.

Abrangem receitas de juros sobre montantes investidos (incluindo ativos financeiros disponiveis para venda), ganhos na alienagao de ativos financeiros
disponiveis para venda, e variacdes no valor de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado. A receita de juros é reconhecida no
resultado através do método dos juros efetivos.

As despesas financeiras abrangem basicamente as despesas com juros sobre empréstimos. Custos de empréstimos que nao séo diretamente atribuiveis a
aquisicao, construcdo ou producdo de um ativo qualificdvel sdo mensurados no resultado através do método de juros efetivos.

3.1.2. Relatérios por segmento

Segmentos operacionais sdo reportados de maneira consistente com os relatérios internos entregues ao principal tomador de decisdes operacionais,
conforme CPC 22. O principal tomador de decisoes operacionais foi identificado como a equipe da administragao, incluindo o Diretor Executivo, o Diretor de
Operacoes e o Diretor Financeiro.

A Administracdo da Companhia identificou dois principais segmentos divulgaveis estrategicamente organizados de acordo com a proteina animal, sendo
(i) bovinos, ovinos e couros e, (i) aves, suinos e produtos elaborados e processados, que atendem os parametros quantitativos e qualitativos de divulgagao,
conforme nota explicativa n® 29.

Dentro do segmento de aves, suinos e produtos elaborados e processados existe a atividade de servicos de distribuicdo nos mercados internacionais, o qual
nao estd sendo divulgada em segmento separado devido ndo atender os critérios quantitativos para apresentagéo como tal.

3.1.3. Estimativas contabeis

A elaboracd@o das demonstracdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas, de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil e IFRS,
requer que a Administragdo use de julgamento na determinagao e registro de estimativas contabeis. Ativos e passivos significativos sujeitos a essas
estimativas e premissas incluem, quando aplicaveis, o valor residual do ativo imobilizado, provisao para créditos de liquidagao duvidosa, estoques, imposto
de renda e contribuicdo social diferidos ativos e as provisdes para riscos fiscais, trabalhistas e civeis. A liquidacdo das transacdes envolvendo essas
estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados, devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia e suas
controladas revisam as estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

Segue abaixo os assuntos objeto de estimativa pela Companhia:

 vida Util dos bens do ativo imobilizado e intangiveis com vida util definida;

determinacéao do valor justo de ativos bioldgicos;

perda por redugao ao valor recuperavel de tributos;

perda por reducao ao valor recuperavel de intangivel com vida Util indefinida, incluindo agio;

mensuragado ao valor justo de itens relacionados a combinacao de negdcios;

valor justo de instrumentos financeiros e derivativos;

perdas com créditos de liquidagcdo duvidosa;

provisdo para obsolescéncia dos estoques;

imposto de renda e contribuicdo social diferido ativo;

provisdo para contingéncias(processos judiciais, fiscais, trabalhistas e civeis);

plano de opgédo de compra de agdes - stock option plan; e

* ajuste a valor presente.

3.1.4. Instrumentos financeiros

Instrumentos financeiros nao derivativos incluem aplicagées financeiras, investimentos em instrumentos de divida e patrimonio, contas a receber e outros
recebiveis, caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos, assim como contas a pagar e outras dividas.

Instrumentos financeiros nao derivativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido, para instrumentos que ndo sejam reconhecidos pelo valor
justo pelo resultado, de quaisquer custos de transacao diretamente atribuiveis. Com relacao as aplicagdes financeiras e instrumentos classificados como
caixa e equivalente de caixa, posteriormente ao reconhecimento inicial, esses instrumentos financeiros nao derivativos sdo mensurados de acordo com sua
respectiva classificacdo conforme segue:

* Mantidos até o vencimento

Se a Companhia tem a intengdo positiva e capacidade de manter até o vencimento seus instrumentos financeiros n@o derivativos, esses devem ser
classificados como mantidos até o vencimento. Investimentos mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de
taxa de juros efetiva, deduzido de eventuais redugdes em seu valor recuperdvel. Os instrumentos da Companhia registrados nesta categoria estao descritos
nas notas explicativas n° 4 e 5.

* Mensurados ao valor justo por meio do resultado

Um instrumento é classificado pelo valor justo por meio do resultado se for mantido para negociacao, ou seja, designado como tal quando do reconhecimento
inicial. Os instrumentos financeiros s@o designados pelo valor justo por meio do resultado se a Companhia gerencia esses investimentos e toma as decisoes
de compra e venda com base em seu valor justo de acordo com a estratégia de investimento e gerenciamento de risco documentado pela Companhia. Apés
reconhecimento inicial, custos de transacéo atribuiveis sao reconhecidos nos resultados quando incorridos. Instrumentos financeiros ao valor justo pelo
resultado sao medidos pelo valor justo, e suas flutuagbes s&o reconhecidas no resultado. Os instrumentos da Companhia registrados nesta categoria estao
descritos nas notas explicativas n® 4 e 5.

* Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que néo sao cotados no mercado ativo. Tais ativos sdo reconhecidos
inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transacoes atribuiveis. Apés o reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis sao
medidos pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel.

* Passivos Financeiros

Passivos financeiros ndo derivativos s@o mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de taxa de juros efetiva, ajustados por eventuais reducoes
no valor de liquidagao.

* Instrumentos Financeiros Derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos sdo mensurados a valor justo e sdo instrumentos derivativos financeiros ativamente negociados em mercados
organizados, sendo o seu valor justo determinado com base nos valores cotados no mercado na data de encerramento das demonstragdes financeiras. No
reconhecimento inicial, sao classificados como outros ativos e/ou passivos financeiros com contrapartida no resultado nas rubricas de receitas ou despesas
financeiras.

3.1.5. Moeda estrangeira
A Administragao da Companhia definiu que sua moeda funcional, bem como das empresas controladas no Brasil, ¢ o Real de acordo com as normas
descritas no Pronunciamento Técnico CPC n® 02 (R2) - Efeitos nas Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversao de Demonstracdes Financeiras, aprovado
pela Deliberagdo CVM n°® 640/10. A moeda funcional das empresas localizadas no exterior é a do respectivo pais onde operam, exceto as empresas
localizadas no Uruguai, cuja moeda funcional é o délar norte-americano. As conversdes para a moeda de reporte séo feitas em conformidade com o
Pronunciamento Técnico CPC n® 02 (R2).
Transagbes em moeda estrangeira, isto é, todas aquelas que nao realizadas na moeda funcional, sé@o convertidas pela taxa de cambio das datas de cada
transag&o. Ativos e passivos monetarios em moeda estrangeira sdo convertidos para a moeda funcional pela taxa de cambio da data do fechamento. Ativos e
passivos ndo monetarios adquiridos ou contratados em moeda estrangeira sao convertidos com base nas taxas de cambio das datas das transagdes ou nas
datas de avaliagdo ao valor justo quando este é utilizado. Os ganhos e as perdas de variagcoes nas taxas de cambio sobre os ativos e os passivos monetarios
e nao monetarios sao reconhecidos na demonstragao do resultado.
3.1.6. Ativos circulante e néo circulante
* Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa incluem os numerdrios em espécie, depdsitos bancarios disponiveis e aplicagbes financeiras de alta liquidez, cujos
vencimentos, quando de sua aquisi¢céo, sejam iguais ou inferiores a 90 dias, ou seja, de alta liquidez, as quais sdo prontamente conversiveis em montante
conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.
* Aplicagéo financeira
As aplicagbes financeiras representam os investimentos cujo vencimento supera o prazo de trés meses a contar da data de sua respectiva contratagdo.
» Contas a receber de clientes
As contas a receber de clientes sao registradas pelo valor justo e, quando aplicavel, ajustado ao seu valor presente, em conformidade com o CPC 12.
A provisao para créditos de liquidag@o duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela Administragdo para suprir as eventuais perdas na
realizacao desses valores, sendo apurada em bases individuais.
* Estoques
Os estoques sao demonstrados ao custo médio das compras ou producao, sendo ajustados pelo valor realizavel liquido, quando inferior ao custo médio.
* Investimentos
Os investimentos da controladora em empresas controladas e coligadas s@o avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial nas demonstragdes
financeiras individuais.
* Imobilizado
Os ativos imobilizados s&o registrados pelo custo de aquisicao ou construgdo, deduzidos da depreciagao calculada pelo método linear com base nas taxas
mencionadas na nota explicativa n® 13 e levam em consideragao o tempo de vida Util estimada dos bens e com base nos prazos contratuais dos iméveis
alugados quanto as benfeitorias efetuadas.
Os encargos financeiros dos financiamentos incorridos na fase de construgéo de bens integrantes do ativo imobilizado sao capitalizados até o ativo entrar
em operagao.
Outros gastos sé@o capitalizados apenas quando ha um aumento nos beneficios econémicos desse item do imobilizado. Qualquer outro tipo de gasto é
reconhecido no resultado como despesa, quando incorrido.
De acordo com o CPC 01 (R1), anualmente é avaliado se ha alguma indicagao de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagdo. Somente se houver alguma
indicacao, deve ser estimado o valor recuperavel do ativo.
¢ Arrendamentos
— Arrendamento financeiro
Determinados contratos de arrendamento transferem substancialmente & Companhia os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um ativo.
Esses contratos s@o caracterizados como contratos de arrendamento financeiro, sendo registrados no momento inicial como ativo imobilizado em
contrapartida do passivo pelo menor valor entre o valor presente e valor justo, conforme CPC 06.

— Arrendamento operacional

Determinados contratos s&do classificados como arrendamento operacional quando sua substéncia ndo atende os requerimentos de arrendamento
financeiro. Os pagamentos desses contratos sdo registrados como despesa no resultado linearmente pela vigéncia dos contratos e uso do bem

correspondente.
Os arrendamentos da Companhia est@o descritos na nota explicativa n® 18.
* Intangivel

Os ativos intangiveis compreendem os ativos adquiridos de terceiros, inclusive por meio de combinagao de negdcios, e os gerados internamente pela
Companhia. S&o registrados pelo custo de aquisicdo ou formagao, deduzido da amortizacdo calculada pelo método linear, com base nos prazos dos
contratos de arrendamento e com base nos prazos estimados de recuperacao.

Os ativos intangiveis com vida util indefinida e o agio por expectativa de rentabilidade futura ndo sdo amortizados e tém o seu valor recuperavel
testado anualmente.

O agio representa o excesso do total da contraprestacdo paga sobre a diferenca entre o valor justo dos ativos, adquiridos e passivos assumidos na data de
obtengéo do controle da empresa adquirida.

continua...
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O 4gio é capitalizado como um ativo intangivel, sendo que qualquer impairment do seu valor contabil é reconhecido na demonstracao de resultado. Sempre
que o valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos exceder o total da contraprestacdo paga, a diferenca sera reconhecida integralmente na
demonstragdo dos resultados abrangentes consolidada na data de aquisi¢do.

3.1.7. Ativo biolégico

Conforme CPC 29, atividade agricola é o gerenciamento da transformacéo biolégica e da colheita de ativos biolégicos animais e/ou plantas vivos para venda
ou para conversdo em produtos agricolas ou em ativos biolégicos adicionais. A Companhia classifica bovinos, aves e suinos vivos como ativos bioldgicos.
A Companhia reconhece os ativos biolégicos quando ela controla esses ativos como consequéncia de um evento passado e é provavel que beneficios
econdmicos futuros associados a esses ativos fluirdo para a Companhia e o valor justo pode ser mensurado de forma confiavel.

De acordo com o CPC 29, os ativos bioldgicos devem ser mensurados ao valor justo menos as despesas de venda no momento do reconhecimento inicial e
no final de cada periodo de competéncia, exceto para os casos em que o valor justo nao possa ser mensurado de forma confiavel.

A Companhia valoriza os bovinos pelo seu valor justo com base em precos de mercado, enquanto aves e suinos sao valorizados pelo custo de aquisicao,
uma vez que nao ha mercado ativo para aves e suinos.
3.1.8. Reducao do valor recuperavel

Os testes de impairment sobre o &gio e outros ativos intangiveis com vida util econémica indefinida s@o anualmente testados no encerramento do exercicio.
Outros ativos nao financeiros sdo submetidos a testes de impairment sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que seu valor contébil
pode néo ser recuperavel. Quando o valor contabil de um ativo excede a sua quantia recuperavel (isto é, o maior entre o valor de uso e o valor justo menos
os custos da venda), uma provis@o é reconhecida para trazer o valor contabil ao seu valor recuperavel.

Quando nao é possivel estimar o valor recuperavel de um ativo individual, o teste de impairment é realizado em sua unidade geradora de caixa (CGUs): o
menor grupo de ativos ao qual o ativo pertence e para o qual existem fluxos de caixa separadamente identificaveis. O agio é alocado no reconhecimento
inicial a cada uma das CGUs do Grupo que se espera serem beneficiadas das sinergias da combinagéo que ocasionou o agio.

As perdas por impairment sao incluidas no resultado. Uma perda por impairment reconhecida para o &gio nao é revertida.

3.1.9. Passivos circulantes e nao circulantes

Os passivos circulantes e nao circulantes sao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculdveis acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes

encargos, variacdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data do balango patrimonial.

3.1.10. Provisbdes

As provisdes sdo reconhecidas em decorréncia de eventos passados que originaram um passivo, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido

para liquida-lo. As provisdes séo registradas quando as perdas séo julgadas como mais provaveis de que ndo havera desembolso, tendo como base as

melhores estimativas do risco envolvido.

3.1.11. Plano de remuneracéao baseado em acées

Os efeitos do plano de remuneracdo baseado em agdes sao calculados com base no valor justo e reconhecidos no balanco patrimonial e na demonstracao

do resultado conforme as condicdes contratuais sejam atendidas e de acordo com o comentado na nota explicativa n® 27.5.

3.1.12. Imposto de renda e contribuicao social

O imposto de renda é apurado com base no lucro real. O imposto de renda e a contribuicdo social sao recolhidos mensalmente sobre bases de célculo

estimadas, nas formas e aliquotas previstas na legislagao vigente.

Os ativos diferidos decorrentes de prejuizo fiscal, base negativa da contribuicéo social e diferencas temporarias s&o registrados em conformidade com a

legislagao tributaria e Deliberagdo CVM n® 599/09 - Tributos sobre Lucro (“CPC 32”), e levam em consideragéo o histérico de rentabilidade e a expectativa

de geracdo de lucros tributaveis futuros fundamentada em estudo técnico de viabilidade revisado anualmente.

A Companhia e suas controladas optaram pelo Regime Tributério de Transicdo (RTT), conforme Medida Proviséria n® 449/08, convertida na Lei n® 11.941

de 27 de maio de 2009, manifestando sua op¢éo, de forma irretratavel, na Declaragéo de Informagées Econémico-Fiscais da Pessoa Juridica de 2009.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sao reconhecidos quando o valor contébil de um ativo ou passivo difere de sua base fiscal, exceto para as diferencas

decorrentes de:

Reconhecimento inicial do &gio;

Reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma transacdo que nao seja uma combinacao de negdcios e no momento em que a transacdo nao

afete nem o lucro contabil nem o lucro tributavel; e

Investimentos em subsididrias e entidades controladas em conjunto, em que o Grupo seja capaz de controlar o momento da reversao da diferenca e seja

provavel que a diferenga ndo revertera no futuro previsivel.

O reconhecimento dos ativos fiscais diferidos esta restrito as ocasides em que seja provavel que o lucro tributavel estara disponivel contra os quais a

diferenca possa ser utilizada.

O valor de ativos e passivos é determinado utilizando-se as aliquotas tributarias vigentes ou substancialmente vigentes na data das demonstracoes

financeiras e que se espera que sejam aplicaveis quando os (ativos) e passivos diferidos forem (recuperados) e liquidados.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados quando o Grupo possui um direito legalmente exequivel de compensar ativos e passivos fiscais

circulantes e os ativos e passivos fiscais diferidos se relacionam a esses impostos cobrados pela mesma autoridade fiscal nos seguintes casos:

¢ Para a mesma empresa do grupo tributavel; ou

* Para as diferentes entidades do grupo que pretendem liquidar os ativos e passivos fiscais circulantes pelo valor liquido ou realizar os ativos e liquidar
os passivos simultaneamente, em cada exercicio futuro em que valores significativos de ativos e passivos fiscais diferidos devam ser liquidados ou
recuperados.

3.1.13. Dividendos e Juros sobre capital proprio

A proposta de distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio efetuada pela Administragado da Companhia que estiver dentro da parcela equivalente
ao dividendo minimo obrigatério é registrada como passivo circulante, por ser considerada uma obrigacao legal prevista no estatuto social. Entretanto,
a parcela dos dividendos superior ao dividendo minimo obrigatério, declarada pela Administracdo antes do encerramento do exercicio contabil a que se
referem as demonstracdes financeiras, ainda ndo aprovadas pelos acionistas, € registrada como dividendo adicional proposto, no patriménio liquido.

Para fins de apresentagdo das demonstragoes financeiras, os juros sobre capital proprio estdo demonstrados como destinagdo do resultado diretamente no
patriménio liquido, contudo o efeito tributario é apresentado no resultado.

3.1.14. Lucro por acao
Basico
O lucro béasico por agdo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas controladores e nao controladores da Companhia, pela quantidade

média ponderada de ag¢des ordinarias em circulagao durante o periodo, conforme preconizado pela deliberagdo CVM 636/10 (CPC 41 - Resultado por agao),
excluindo as agdes classificadas como agoes em tesouraria.

Diluido

O lucro (prejuizo) diluido por agao é calculado através da divisdo do lucro liquido atribuido aos detentores de agdes ordinarias da Controladora pela
quantidade média ponderada de ag¢des ordinarias, que seriam emitidas na conversao de todas as ac¢des ordinarias potenciais diluidas em agoes ordinarias. O
efeito de diluicao do lucro (prejuizo) por agdo ndo gera diferenca material entre o lucro (prejuizo) basico e diluido. O percentual de diluicao esta demonstrado
na nota explicativa 27.5.

3.1.15. Ajuste a Valor Presente

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n? 12, aprovado pela Deliberagdo CVM n® 564/2008, os ativos e passivos ndo circulantes, bem como os
ativos e passivos circulantes relevantes, sao registrados a valor presente na data da respectiva transagao com base em taxas de juros que refletem o prazo,
amoeda e o risco de cada transagdo. A contrapartida dos ajustes a valor presente é contabilizada nas contas que deram origem ao referido ativo ou passivo.
A diferenca entre o valor presente de uma transacéo e o valor de face do ativo ou passivo é apropriada ao resultado ao longo da vida do ativo ou passivo
com base no método do custo amortizado e da taxa de juros efetiva.

Os ajustes a valor presente foram apurados com base na média entre a taxa Selic - Sistema Especial de Liquidagéo e Custddia utilizada pela Companhia
para remuneragao dos acionistas (taxa estabelecida como a de retorno do capital préprio) e a taxa média de captagdo de recursos no mercado financeiro
(taxa estabelecida como a de retorno do capital de terceiros), atingindo, assim, o indice médio de 10,32% a.a. em 31 de dezembro de 2011 (10,16% a.a.
para 31 de dezembro de 2010).

Os prazos utilizados na apuracgéo do ajuste a valor presente variam de acordo com atividade operacional envolvida, correspondendo a expectativa média do
prazo para liquidagao, por exemplo: prazo médio de recebimento de vendas, prazo médio de pagamento, prazo da liquidag@o dos parcelamentos tributarios
e outros que sejam necessarios.

As taxas praticadas e os prazos estabelecidos, atrelados aos fatores de risco envolvidos nas operagées da Companhia, estao perfeitamente refletidos na
apuracao do valor presente.

3.1.16. Gastos com emissao de acoes

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n® 8 (R1), aprovado pela Deliberacdo CVM n® 649/2010, os custos de transacéo incorridos na captacéo
de recursos por intermédio da emiss&o de titulos patrimoniais devem ser contabilizados, de forma destacada, em conta redutora de patriménio liquido,
deduzidos os eventuais efeitos fiscais.

3.1.17. Acdes em tesouraria

Tratam-se das agbes da Companhia que foram adquiridas por ela prépria, mantidas em Tesouraria com finalidade especifica de atendimento ao exercicio
do plano de opcdes de acdes da Companhia, conforme nota explicativa n® 23.3.2. O montante de ac6es em tesouraria é registrado em conta propria e, para
fins de apresentagédo de balango, é deduzido da Reserva de Lucros, cujo saldo foi utilizado para tal operagao.

3.1.18. Combinagao de negécios

As combinagdes de negdcios sdo contabilizadas utilizando o método de aquisicao. O custo de uma aquisicao € mensurado pela soma da contraprestacéo
transferida, avaliada com base no valor justo na data de aquisicao, e o valor de qualquer participacdo de ndo controladores na adquirida. Para cada
combinacéo de negdcio, a adquirente deve mensurar a participacao de nao controladores na adquirida pelo valor justo ou com base na sua participacao
no valor justo aos ativos liquidos identificados na adquirida. Custos diretamente atribuiveis a aquisicdo devem ser contabilizados como despesa quando
incorridos.

Na aquisi¢do de um negécio, a Administragao da Companhia avalia os ativos e passivos assumidos com o objetivo de classifica-los e aloca-los de acordo
com os termos contratuais, as circunstancias econémicas e as condi¢des pertinentes na data de aquisicao.

Inicialmente, o agio é mensurado como sendo o excedente da contraprestacéo transferida em relagao ao valor justo dos ativos liquidos adquiridos (ativos
identificaveis e passivos assumidos, liquidos). Se a contraprestagéo for menor do que o valor justo dos ativos liquidos adquiridos, a diferenca devera ser
reconhecida como ganho na demonstragao do resultado.

Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 nao houve operac¢des de combinagao de negdcios.

3.1.19. Consolidacao

As praticas contabeis sdo aplicadas de forma uniforme em todas as empresas consolidadas e consistentes com aquelas utilizadas em periodos anteriores.
Descricao dos principais procedimentos de consolidagéo:

* Eliminacao dos saldos das contas de ativos e passivos entre as empresas do grupo;

* Eliminacao das participagdes no capital, reservas e lucros acumulados das empresas controladas;

» Eliminagéao dos saldos de receitas e despesas, bem como de lucros nao realizados decorrentes de negécios entre as empresas do grupo.

3.1.20. Demonstragoes de valor adicionado

A Companbhia elaborou demonstrac¢des do valor adicionado (DVA) individuais e consolidadas nos termos do pronunciamento técnico CPC 09 - Demonstrag@o
do Valor Adicionado, as quais sao apresentadas como parte integrante das demonstragoes financeiras conforme BRGAAP aplicavel as companhias abertas,
enquanto para IFRS representam informacao financeira adicional.

3.1.21. Novas normas e interpretacdes ainda ndo adotadas

As interpretacdes e alteracdes das normas existentes apresentadas a seguir, aplicaveis aos periodos contébeis seguintes, foram publicados pelo IASB e sua
aplicagao nas demonstragdes financeiras da Companhia a serem arquivadas junto a CVM ocorrerdo somente se houver deliberagcdes por parte desse 6érgao,
portanto, ndo houve adog&o antecipada dessas normas.

IAS 19 - Beneficios a Empregados

Em junho de 2011, o IASB emitiu uma revisao da norma IAS 19. A alteracdo da norma IAS 19 aborda aspectos relacionados a contabilizagao e divulgacdo
de beneficios a empregados. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou ap6s 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adocao
desta norma em suas demonstrag¢des financeiras.

IAS 1 - Apresentacéo de Itens de Outros Resultados Abrangentes

Em junho de 2011, o IASB emitiu uma revisao da norma IAS 1. A alteragao da norma IAS 1 aborda aspectos relacionados a divulgacdo de itens de outros
resultados abrangentes e cria a necessidade de se separar os itens que ndo seréo reclassificados futuramente para o resultado e itens que podem ser
reclassificados futuramente para o resultado. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/07/12. A Companhia esté avaliando os
impactos da adogao desta norma em suas demonstracdes financeiras.

IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras Consolidadas

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 10. Esta norma estabelece os principios para a apresentacao e preparacdo de demonstragdes financeiras
consolidadas quando uma entidade controla uma ou mais empresas. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia
esta avaliando os impactos da adocdo desta norma em suas demonstracdes financeiras.

IFRS 11 - Joint Ventures

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 11. Esta norma aborda aspectos relacionados a definicdo do tratamento contabil de entidades com
controle compartilhado e operacdes compartilhadas. Esta norma também limita o uso da consolidagao proporcional apenas para empresas com operagoes
compartilhadas passando a aceitar apenas o método de equivaléncia patrimonial para empresas com controle compartilhado. Esta norma é efetiva para
periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adocdo desta norma em suas demonstracdes financeiras.
IFRS 12 - Divulgacdes de Participagdes em Outras Entidades

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 12. Esta norma aborda aspectos relacionados a divulgacdo da natureza e riscos associados a participacoes
detidas em controladas, controladas em conjunto e associadas. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia
esta avaliando os impactos da adogdo desta norma em suas demonstragdes financeiras.

IFRS 13 - Mensurag&o do Valor Justo

Em maio de 2011, o IASB emitiu a norma IFRS 13. Esta norma define valor justo, contempla em uma Unica norma os aspectos de mensuragao do valor
justo e estabelece os requerimentos de divulgacao relacionados ao valor justo. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A
Companhia esta avaliando os impactos da adogéo desta norma em suas demonstracoes financeiras.

IAS 27 - Demonstracdes Financeiras Separadas

Em maio de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 27. A alteragao da norma IAS 27 aborda aspectos relacionados a investimentos em controladas,
empresas com controle compartilhado ou associadas quando uma entidade prepara demonstracdes financeiras separadas. Esta revis@o de norma é efetiva
para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia avalia que as alteragdes desta norma ndo impactarao suas demonstragoes financeiras
consolidadas em virtude da mesma nao apresentar demonstragoes financeiras separadas.

IAS 28 - Investimentos em associadas e empresas com controle compartilhado

Em maio de 2011, o IASB emitiu uma revisdo da norma |IAS 28. A alteragao da norma |AS 28 aborda aspectos relacionados a contabilizagao de investimentos
em associadas e estabelece os requerimentos para aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial para a contabilizacao de investimentos em associadas
e empresas com controle compartilhado. Esta alteracdo de norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01/01/13. A Companhia esta
avaliando os impactos da adogao desta norma em suas demonstragoes financeiras.

IAS 12 - Tributos sobre o Lucro

Em dezembro de 2010, o IASB emitiu uma revisdo da norma IAS 12. A alterac@o aborda aspectos relacionados a determinagdo da maneira esperada de
recuperacao de imposto de renda diferido ativo e passivo quando a propriedade de investimento € mensurada através do modelo de valor justo do IAS 40.
Esta norma ¢é efetiva para exercicios anuais iniciando em ou ap6s 01/01/12. A Administracdo da Companhia ndo prevé impactos decorrentes da adocé@o
desta alteracdo em suas demonstragdes financeiras.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

Em outubro de 2010, o IASB emitiu uma revisdo da norma IFRS 9. A alteragao da norma IFRS 9, introduz novas exigéncias para classificar e mensurar os
ativos financeiros. A norma serd aplicavel a partir de 01/01/13. A Companhia esta avaliando os impactos da adogao desta norma e eventuais diferencas em
relagdo ao IAS 39 em suas demonstracdes financeiras.

O CPC ainda nédo emitiu pronunciamentos equivalentes aos IFRSs acima citados, mas existe expectativa de que o faca antes da data requerida de
sua entrada em vigor. A adoc¢do antecipada dos pronunciamentos do IFRS esta condicionada a aprovacdo prévia em ato normativo da Comissao de
Valores Mobiliarios.

3.2. Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes contabeis consolidadas incluem as informacdes da Companhia e das suas controladas:
Porcentagem de Participacao

Controladas 31/12/11 31/12/10
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 100,00% 100,00%
Marfrig Chile S.A. 99,47% 99,47%
Inaler S.A. 100,00% 100,00%
Frigorifico Tacuarembé S.A. 93,68% 93,53%
Weston Importers Ltd. 100,00% 100,00%
Masplen Limited 100,00% 100,00%
Prestcott International S.A. 100,00% 100,00%
Secculum Participagoes Ltda. 99,00% 99,00%
Uniao Frederiquense Partic. Ltda. 99,99% 99,99%
QuickFood S.A. 90,05% 90,05%
Establecimientos Colonia S.A. 100,00% 100,00%
Marfrig Holdings (Europe) BV 100,00% 100,00%
Seara Holding (Europe) BV 100,00% 100,00%
Columbus Netherlands BV 100,00% 100,00%
Marfrig Overseas Ltd. 100,00% 100,00%
Marfood USA Inc. 100,00% 100,00%
Keystone Foods International Holdings, LLC (1) - 100,00%
Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l (1) 100,00% =
MFG Agropecudria Ltda. (2) 99,99% -
MFG Comercializadora de Energia Ltda. (3) 99,99% -

(1) Foi aprovada e concluida em 1° de margo de 2011, em Assembleia Geral Extraordinaria realizada nesta data, a incorporagéo, pela Marfrig Alimento.
S.A., de sua subsidiaria integral, a Keystone Foods International Holdings LLC, sociedade devidamente constituida e validamente existente segundo
as leis do Estado de Delaware, Estados Unidos da América, nos termos do Protocolo e Justificagdo de Incorporagéo apresentado aos acionistas na
oportunidade. Como resultado da Incorporacéo, a Marfrig substituiu os investimentos que detinha na Keystone Foods International pelo acervo liquido
da mesma, sendo esta extinta. A Incorporag@o nao acarretou modificagcéo do patriménio liquido da Marfrig e, consequentemente, nao houve emisséao
de novas acgdes, motivo pelo qual ndo se fez necessario estabelecer qualquer relacao de substituicdo de acdes. A incorporacao propiciou a unificagéo
da administrag&o, estrutura fisica e operagéo de suas atividades, gerando maior eficiéncia, otimizacao de recursos e melhoria da rentabilidade
dos negécios a que se dedicam, atendendo, assim, aos interesses dos respectivos acionistas. A incorporacao resultou na consolidacao das partes
envolvidas em uma Unica sociedade, tendo promovido a sinergia entre suas atividades e a racionalizagcdo de custos administrativo-financeiros do
grupo a que pertencem. Em 1° de julho de 2011 a empresa Mckey Luxembourg Holdings APMEA S.a.r.l, através de transferéncia de acdes, passou a
ser controlada pela Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l.
Essa empresa iniciou suas atividades operacionais no 2° trimestre de 2011, tendo por finalidade explorar a atividade agropecuaria envolvendo a criagéo,
trato, manejo, engorda, compra e venda e transporte de bovinos, equinos, suinos, caprinos, ovinos, aves e bufalinos em pé e embrides, possui 8 plantas
de confinamento.
(3) Essa empresa encontra-se em fase pré-operacional, explora as atividades de comercializagdo de energia; a prestacdo dos servicos associados,
vinculados ou necessarios para a comercializagdo de energia e, a pesquisa de solugdes voltadas a qualidade e eficiéncia de energia elétrica.
As demonstracdes financeiras das companhias controladas sediadas no exterior foram elaboradas, originalmente em sua moeda local, em conformidade
com a legislagao vigente em cada pais onde estao localizadas, e foram convertidas, as praticas contabeis emanadas pelo International Financial Reporting
Standards - IFRS, utilizando as suas respectivas moedas funcionais, sendo posteriormente, convertidas para Reais, pela taxa cambial correspondente na
data do balanco.

(2)

3.3. Reclassificacoes no balanco patrimonial de 2010

A Companhia e suas controladas alteraram no ano de 2011 a forma de apresentacdo do saldo de caixa e equivalente de caixa. Nesta linha, foram
considerados somente os valores de caixa e equivalentes de caixa (aplicagao financeira com vencimento inferior ou igual a 90 dias). As aplicagdes
financeiras da Companhia e de suas controladas que superam os 90 dias estao apresentadas na linha de aplicacado financeira, nota explicativa n® 5. Para
fins de comparacgao esta mesma reclassificacao foi refletida no Balango Patrimonial de 2010.

Adicionalmente, a Companhia melhorou a apresentacao dos saldos das contas de reservas e outros resultados abrangentes do Patriménio Liquido, tendo
sido refletido nos saldos de 31 de dezembro de 2010 e 2009, nao havendo modificagao no total do Patriménio Liquido das referidas datas.

4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Referem-se aos valores mantidos em caixa, bancos e equivalentes de caixa, conforme segue:

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12110 31/12/11 31/12/110
Caixa e bancos 399.326 91.899 1.042.671 682.365
Equivalentes de caixa 23.041 55.683 34.149 55.683
422.367 147.582 1.076.820 738.048
O caixa e equivalentes de caixa das empresas controladas sdo demonstradas de forma consolidada abaixo:
Brasil Exterior
31/12/11 31/12110 31/12/11 31/12110
Caixa e bancos 128.056 112.753 515.289 477.713
Equivalentes de caixa 11.108 - - -
139.164 112.753 515.289 477.713
A Companhia tem como politica apresentar os seguintes itens na composi¢é@o do caixa e equivalentes de caixa:
¢ Saldos em espécie disponivel no caixa;
* Depdsitos bancarios a vista;
* Numerdrio em transito;
* Equivalentes de caixa.
4.1. Caixa por Moeda
Segue abaixo o demonstrativo de caixa e bancos por moeda:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/110 31/12/11 31/12110
Caixas e Bancos:
Reais 243.506 9.298 292.537 36.747
Délar Norte-americano 153.463 78.097 247.755 240.278
Euro 2.357 - 105.960 124.833
Libra Esterlina - 4.504 207.482 131.529
Délar Canadense - - 1.204 740
Délar Cingapura - - 81.128 -
Ringgit Malasia - - 9.645 13.656
Yuan Chinés - - 24.890 75.592
Outros - - 72.070 58.990
399.326 91.899 1.042.671 682.365
4.2. Equivalentes de caixa
Segue abaixo o demonstrativo dos equivalentes de caixa por modalidade:
Controladora
Taxa de juros
Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 311211 31/12110
Poupanca Aplicacao Automatica (2) Imediato - Real 6,42 1 31
Conta Remunerada (2) 31/03/2014 2,28 Délar 0,35 17.753 54.685
Qutros (2) Imediato - Real - 5.287 967
Total 23.041 55.683
Consolidado
Taxa de juros
Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 31/12110
Poupanca Aplicagao Automatica (2) Imediato - Real 6,42 9.380 31
Conta Remunerada (2) 31/03/2014 2,28 Délar 0,35 17.753 54.685
Outros (2) Imediato - Real - 7.016 967
Total 34.149 55.683

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.

(2) As operacdes foram contratadas com liquidez didria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, o vencimento mencionado é o vencimento
do respectivo instrumento.

4.2.1. Poupanca Aplicacdo Automatica

Os saldos em conta-corrente remanescentes diariamente, em reais, sdo transferidos automaticamente para esta modalidade de aplicacao, sendo

remunerados por taxas praticadas no mercado financeiro.

4.2.2. Conta Remunerada

Trata-se de valores recebidos em délares americanos, oriundos de exportacdes e operagdes financeiras, mantidos em contas no exterior. A remuneracédo é
efetuada sobre uma taxa pré-fixada.

5. APLICACOES FINANCEIRAS

Controladora Consolidado
3112/11 31/1210 3112/11 31/1210
Aplicagdes financeiras 877.165 2.106.627 2.401.037 3.145.998
877.165 2.106.627 2.401.037 3.145.998

Segue abaixo o demonstrativo das aplicacdes financeiras por modalidade:
Controladora

Taxa de juros
Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 311211 311210
Mantidos para negociag¢ao:

Certificados de Déposito Bancério - CDB (2) 18/09/2015 3,55 Real 10,87 619.302 1.427.786
Operagdo Compromissada 18/09/2015 2,67 Real 10,89 188.022 616.544
Nota de Crédito Externa 08/01/2013 2,05 Délar 0,35 - 55.406
Nota de Crédito Externa 04/09/2014 2,75 Euro 0,35 7.346 6.700
Titulos de capitalizagao 29/04/2014 2,36 Real 2,43 102 191
CLN (2) 08/01/2013 1,04 Délar 6,89 62.393 -
Total 877.165 2.106. 627
Total circulante 877. 065 06. 438
Total néo circulante 100 189

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.
(2) As operacdes foram contratadas com liquidez didria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, o vencimento mencionado é o vencimento
do lastro da operagéo.
Consolidado

Taxa de juros

Vencimentos PMPV (1) Moeda média a.a. % 31/12/11 31/12110
Mantidos para negociagao:

Certificados de Déposito Bancério - CDB (2) 18/09/2015 2,32 Real 5,44 1.002.199 1.596.194
Certificados de Déposito Bancério - CDB (2) 31/03/2012 0,25 Délar 0,35 37 23
Operagao Compromissada 29/10/2015 2,67 Real 10,89 188.022 616.544
Titulos e Agdes 30/09/2012 0,10 Délar 5,00 - 1.676
Prazo Fixo 30/09/2012 0,10 Délar 0,11 20.148 -
Nota de Crédito Externa 08/01/2013 2,05 Délar 0,35 - 55.406
Nota de Crédito Externa 04/09/2014 2,75 Euro 0,35 7.346 6.700

Circular n® 1.456 30/06/2011 a
31/12/2011 0,45 Délar 5,97 67.350 40.902
Titulos de capitalizacao 29/04/2014 1,68 Real 1,25 112 191
Titulos de capitalizacao - - Délar - - 7.822
CLN (2) 31/12/2015 2,75 Délar 6,89 1.115.823 820.540
Total 2.401.037  3.145.998
Total circulante 2.400.1 3.138.308
Total néo circulante 897 7.690

(1) Prazo médio ponderado de vencimento em anos.
(2) As operacdes foram contratadas com liquidez didria, podendo assim serem resgatadas a qualquer momento, o vencimento mencionado é o vencimento
do lastro da operagéo.

As modalidades de aplicagdes financeiras da Companhia podem ser descritas da seguinte forma:

5.1. Certificado de Depdsito Bancario - CDB

As aplicagbes desta modalidade sao efetuadas em reais e remuneradas a taxas de acordo com a variagdo do CDI (Certificado de Depésito Interbancario),
a qual esta situada entre 99% a 107%.

5.2. Operacdes Compromissadas

Operacdes lastreadas em debéntures, que sdo efetuadas em reais e remuneradas a taxas de acordo com a variagdo do CDI (Certificado de Depésito
Interbancario), a qual esta situada entre 100% a 102,4%. Esta operacao tem liquidez imediata, pois pode ser resgatada antecipadamente sem prejuizo de
reducéao de rendimentos.
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5.3. Prazo Fixo
As aplicacdes desta modalidade sao efetuadas em délares norte-americanos, nao existindo remuneracao, sendo esta operacdo especifica do Uruguai.

5.4. Nota de Crédito Externa
As aplicagbes desta modalidade sao efetuadas em Euro e Ddlar e sdo remuneradas a uma taxa pré-fixada.

5.5. Circular n® 1.456

As aplicacoes desta modalidade referem-se a operagdes oriundas de exportagdo, efetuadas em délares norte-americanos junto ao Banco Central do
Uruguai, remuneradas a taxa pré-fixada, sendo realizadas entre 180 e 270 dias antes da exportagéo

5.6. Titulos de Capitalizacao

As aplicagbes desta modalidade sao efetuadas em reais e remuneradas a variagcao da Taxa Referencial (TR).

5.7.Titulos e Acoes
Aplicagéo financeira efetuada em délar de liquidez imediata junto ao Banco Galicia, remuneradas a 5% a.a.

5.8. CLN - Credit Linked Notes

As Credit Linked Notes “CLN” constituem um instrumento financeiro utilizado exclusivamente para gerir recursos entre empresas do Grupo situadas em
jurisdicoes diferentes da brasileira e corresponde a uma nota de crédito que contempla o risco da Companhia.

Os recursos aplicados nestes instrumentos sa@o oriundos de captagdes efetuadas no mercado de capitais internacionais emitidas por subsidiarias do
Grupo Marfrig no exterior e que, por estratégia de gestao de caixa e liquidez sé&o mantidos nas préprias subsidiarias emissoras no exterior. A taxa média de
remuneracao é de 6,89% a.a.

Uma vez que estas operagdes estéo registradas a valor justo de mercado e refletidas nas Demonstragdes Financeiras, todo e qualquer risco embutido ja se
encontra devidamente reconhecido.

6. VALORES A RECEBER - CLIENTES NACIONAIS E INTERNACIONAIS

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Valores a receber - clientes nacionais 194.492 245.864 1.034.152 1.117.767
(-) Ajuste a valor presente (904) (7.916) (1.642) (7.916)
193.588 237.948 1.032.510 1.109.851
Valores a receber - clientes internacionais 451.855 385.032 924177 533.385
(-) Adiantamento de cambiais entregues - ACE’S (262.776) (230.860) (651.535) (281.291)
(-) Ajuste a valor presente (1.445) - (2.246) -
187.634 154.172 270.396 252.094
381.222 392.120 1.302.906 1.361.945
Valores a vencer: 609.328 626.322 1.453.440 1.186.956
Valores vencidos:
de 1 a 30 dias 32.638 3.681 347.777 318.673
de 31 a 60 dias 1.844 537 58.142 81.533
de 61 a 90 dias 2.537 356 95.996 43.463
Acima de 90 dias 5.986 4.267 77.384 81.954
(-) Adiantamento de cambiais entregues - ACE’S (262.776) (230.860) (651.535) (281.291)
(-) Ajuste a valor presente (2.349) (7.916) (3.888) (7.916)
(-) Provisao para Devedores Duvidosos (5.986) (4.267) (74.410) (61.427)
381.222 392.120 1.302.906 1.361.945

A provisao para créditos de liquidacdo duvidosa foi constituida em montante considerado suficiente pela Administragdo para suprir as eventuais perdas na
realizacdo dos créditos.

Com o objetivo de chegar a melhor estimativa possivel, no que tange a realizagao dos referidos créditos e, assim, constituir adequadamente a provisao
para créditos de liquidagdo duvidosa em 31 de dezembro de 2011, a Administracdo da Companhia analisou aspectos peculiares a respeito de seus clientes,
tais como: ramo de negdcio, situagé@o do crédito em geral, a conjuntura econémica de mercado considerando os titulos vencidos ha mais de 90 dias, cuja
expectativa de recebimento seja improvavel.

A Companhia n&do tem histérico de problemas relevantes com recebimento de clientes, sendo certo que o Departamento de Contas a Receber analisa cada
cliente quando do cadastro e concessao dos créditos.

A movimentag&o da provisao para riscos de crédito estd demonstrada abaixo:

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (4.267) (61.427)
Créditos provisionados no exercicio (3.050) (89.732)
Créditos recuperados no exercicio 1.331 78.201
Créditos baixados definitivamente da posicao - 2.444
Variagao cambial - (3.896)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (5.986) (74.410)

Para o financiamento das vendas a prazo, a Companhia utiliza linhas de crédito de financiamento de capital de giro disponiveis no mercado financeiro.

A conjuntura econémica atual ja apresenta tendéncia de melhora no tocante as vendas e volume de crédito no mercado, o que reflete no poder de compra
dos clientes e no pagamento dentro do prazo.

Os valores a receber foram atualizados ao valor presente, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n° 12, aprovado pela Deliberagao CVM
n? 564/2008, conforme descrito na nota explicativa n® 3.1.6.

7. ESTOQUES DE PRODUTOS E MERCADORIAS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Produtos acabados 528.015 728.852 2.016.342 1.913.454
Matérias-primas 2.048 - 321.875 314.785
Embalagens e almoxarifados 21.516 25.220 220.320 236.442
(-) Provisao (18.066) (177.948) (31.710) (215.367)
533.513 576.124 2.526.827 2.249.314

Nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010, os estoques de produtos acabados foram avaliados pelo custo
médio das compras e/ou producao, inferiores aos valores de realizagao, conforme destacado na nota explicativa n® 3.1.6.

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (177.948) (215.367)
Utilizagao de proviséo 177.948 225.538
Constituicdo de provisao (18.066) (40.234)
Ganhos/perdas na conversao - (1.647)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (18.066) (31.710)
8. ATIVOS BIOLOGICOS
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Ativo bioldgico - gado 25.609 118.058 251.986 293.914
Ativo bioldgico - aves - - 212.061 218.346
Ativo bioldgico - suinos - - 221.317 180.780
Ganho/Perda na conversao - - 25.805 -
Ativo bioldgico - corrente 25.609 118.058 711.169 693.040
Ativo bioldgico - gado - - 21.826 27.858
Ativo bioldgico - aves - - 167.154 220.430
Ativo bioldgico - suinos - - 20.946 29.266
Ganho/Perda na conversao - - 9.857 -
Ativo biolégico - ndo corrente - - 219.783 277.554
25.609 118.058 930.952 970.594

Os ativos bioldgicos correntes da Companhia sdo compostos por animais vivos segregados entre as categorias: aves, suinos e bovinos. Os animais
classificados nesse grupo séo os destinados ao abate para producéo de carne in natura e/ou produtos industrializados.

No tocante a aves e suinos, os mesmos sao considerados imaturos até atingirem o peso adequado para abate. O processo de abate ocorre de forma
sequencial em um curto periodo de tempo e, dessa forma, apenas os animais vivos transferidos para abate sao classificados como maduros.

Devido ao curto periodo de tempo de formagao de aves, suinos e, pelo fato de ndo haver cotacdo de mercado para esses animais, a Companhia avaliou
esses ativos biolégicos com base num modelo do fluxo de caixa descontado, ndo identificando variagdes materiais em relagéo ao custo de aquisicao. Nesse
caso a Companhia entende que o valor justo dos ativos biolégicos esta substancialmente representado pelo custo de formacéao, haja vista o curto ciclo de
vida dos animais.

Com relagao a bovinos, trata-se de animais mantidos em confinamento para engorda e abate, cujo ciclo de vida é em média de 3 anos. A Companbhia realizou
a valorizag&o desses animais a valor justo, baseado no conceito “Mark to Market - MtM”, considerando as cotagbes da arroba do boi/vaca disponiveis no
mercado, reconhecendo os efeitos destas valorizag6es diretamente no resultado.

Os ativos biolégicos ndo correntes da Companhia sdo compostos por animais vivos segregados entre as categorias: aves, suinos e bovinos. Os animais
classificados nesse grupo sao matrizes, destinados a reprodugao. Os ativos biolégicos nao correntes nao marcados a mercado sao amortizados linearmente
de acordo com a vida util dos animais. As matrizes de aves possuem uma vida util de 36 semanas em média, e as matrizes de suinos sao amortizadas a
uma taxa media de 33% a.a. Com relagdo a bovinos, a vida util de uma matriz de reproducéo é de 5 anos.

Segue abaixo demonstrativo de movimentagao do ativo biolégico:

Ativo bioldgico corrente:

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 118.058 693.040
Aumento devido a aquisi¢es 24.286 1.112.367
(-) Baixa para abate (150.219) (5.067.964)
Gastos com insumos para engorda 44191 4.265.629
(-) Diminuicdo devido a vendas - (330.024)
Aumento liquido (redugdo) devido aos nascimentos (mortes) (1.859) (2.367)
Mudanga no valor justo menos despesas estimadas de venda (*) (8.848) 14.055
Conversao de balango - 26.433
Saldo em 31 de dezembro de 2011 25.609 711.169
(*) Aplicavel somente a bovinos
Ativo biolégico néao corrente:
Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 - 277.554
Aumento devido a aquisi¢des - 118.466
(-) Baixa para abate - (99.263)
Gastos com insumo para engorda - 197.715
(-) Diminuigao devido a vendas - (44.828)
Amortizagao - (239.020)
Outros - (699)
Conversao de balanco - 9.858
Saldo em 31 de dezembro de 2011 - 219.783
9. IMPOSTOS A RECUPERAR
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos - ICMS 377.294 310.396 651.736 474717
Crédito Presumido do IPI 61.516 61.046 69.301 71.668
Crédito de PIS 175.989 108.394 335.549 227.343
Crédito da Cofins 640.584 483.110 1.316.155 1.008.912
Imposto de Renda 75.456 74.885 125.664 115.015
Contribuigéo Social 12.716 12.862 22.095 19.630
IRRF 31.594 56.084 47.877 57.105
IVA - - 62.800 35.490
Certificados de Exportacao - - 23.314 15.004
Créditos ONCCA - - 9.063 8.020
Outros 5.931 102.259 26.439 132.003
(-) Provis&@o por nao realizagao (295.347) (239.486) (475.945) (288.034)
1.085.733 969.550 2.214.048 1.876.873
Ativo Circulante 467.002 439.610 1.025.496 868.638
Ativo nao Circulante 618.731 529.940 1.188.552 1.008.235

9.1. ICMS

O saldo do ICMS a recuperar é proveniente da obtencao de créditos por compras de matérias-primas, materiais de embalagem e secundarios em volume
superior aos débitos gerados nas vendas locais, haja vista que as vendas ao mercado externo sao isentas. A realizacdo dos créditos se dara através de
compensacao com débitos gerados nas vendas no mercado interno ou por transferéncias para terceiros.

9.2. Crédito presumido do IPI

Refere-se ao ressarcimento de PIS e COFINS incidentes sobre os insumos adquiridos no mercado interno para consumo no processo de bens efetivamente
exportados.

9.3. PIS e Cofins

Refere-se ao crédito ndo cumulativo do PIS e da COFINS, de acordo com as Leis n® 10.637/02 e 10.833/03, incidente sobre as aquisicdes de matérias-
primas, materiais de embalagem e materiais secundarios, utilizados nos produtos comercializados no mercado externo.

9.4. Imposto de Renda e Contribuigao Social

Referem-se as antecipacdes de Impostos de Renda e Contribuicao Social realizadas até o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011.

9.5. Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF
Refere-se ao IRRF sobre ganhos nas aplicagdes financeiras realizadas pela Companhia.

9.6. IVA - Imposto sobre Valor Agregado

Referem-se aos saldos de IVA a recuperar existentes em controladas no exterior, provenientes da diferenca de imposto entre as compras e vendas, haja vista
a diferenca da taxa de alimentos ser menor que a maioria das transagdes.

9.7. Certificados de Exportacao

Referem-se aos certificados emitidos pelo governo do Uruguai a titulo de devolugé@o de um percentual do imposto pago pelos exportadores.

9.8. Créditos ONCCA (Oficina Nacional de Controle Comercial Agropecuario)
Trata-se de um beneficio concedido, na Argentina, pelo Ministério de Agricultura Ganadeira y Pesca as empresas que investem em confinamentos (Feedlots).

9.9. Provisao para Nao Realizacao

As provisdes para nao realizagao foram calculadas com base na melhor expectativa de realizacdo dos saldos de impostos a recuperar da Companhia sendo
feita principalmente sobre os créditos de PIS/COFINS.

A movimentacao da provisdo por ndo realizagao dos impostos a recuperar estd demonstrada abaixo:

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (239.486) (288.034)
Reversao de provisao - 9.733
Constituicao de provisao (55.861) (197.644)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (295.347) (475.945)
10. TITULOS A RECEBER
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Partes relacionadas 1.963.350 1.130.316 - -
Outros titulos a receber 35.918 4.684 66.274 13.955
Total 1.999.268 1.135.000 66.274 13.955
Ativo Circulante 405.193 110.753 28.362 2.877
Ativo néo Circulante 1.594.075 1.024.247 37.912 11.078

Os titulos a receber da Companhia, em sua maior parte, sdo compostos por saldos gerados nas transagdes com suas empresas controladas (partes
relacionadas), conforme descrito na nota explicativa n® 10.1.

10.1. Partes Relacionadas

As tabelas abaixo, exceto quando se tratar das operacdes vinculadas ao Sr. Marcos Antonio Molina dos Santos e a Sra. Marcia Aparecida Pascoal Marcal

dos Santos, Unicos sécios da MMS Participagdes S.A., mostram as operagdes entre a Companhia e suas subsididrias integrais, em 31 de dezembro de

2011, as quais ndo devem ser consideradas como partes relacionadas & Companhia, visto que tais operagdes integram o curso regular dos negdcios e sao

eliminadas no consolidado da Companhia, ndo tendo qualquer impacto nos seus resultados e, portanto, nao causando quaisquer efeitos aos seus acionistas:
Controladora

31/12/11 2011

Contas Contas Titulos Titulos
31 de dezembro de 2011 a receber a pagar a receber a pagar Compras Vendas
Agrofrango Ind. Com. Alim. Ltda. - - 3.286 - - 284
Braslo Produtos de Carne Ltda. 8.131 1.896 27.536 - 19.443 87.187
Cledinor S.A. - 2.674 - - 8.987 -
Dagranja Agroindustrial Ltda. - - 225.316 - 122 1
Establecimientos Colonia S.A. - 1.187 - - 7.550 -
Frigorifico Tacuarembé S.A. - 640 29 - 1.884 -
Grupo Mabella - 190 21.809 - 7.075 737
Inaler S.A. - 1.882 - - 3.779 -
Keystone APMEA - - - - - 1.055
Keystone MC Lux 482 - - - - -
Marfood USA 1.502 - 99.131 - - 1.511
Marfrig Chile Inversiones Ltda. 24.656 - - - - 58.434
Marfrig Holdings BV - - 59.648 623.107 - -
Marfrig Overseas - - 146.782 - - -
MBL Alimentos Ltda. - - 49 275 - 838
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 21.353 54.232 950.095 - 801.199 235.223
MFG Agropecuaria 3 4.346 97.662 - 14.656 11.683
MFG (USA) Holdings - - 4.293 - - -
Moy Park Holdings Europe Limited - - 44.994 - - -
Pampeano Alimentos S.A. 16.430 40 140.348 - 1.543 93.137
Penasul Alimentos Ltda. - - 5.447 - 2 -
Penasul UK - - 27 - - -
Quickfood S.A. - 6.599 10.364 - 19.892 -
Seara Holding BV 355 1.876 96.725 - 6.780 5.153
Weston Importers Ltd. 16.524 - - - - 27.693
Zendaleather S.A. (ZENDA) 897 7 29.809 - - 5.076
Marcos Antonio Molina dos Santos - - - - 5.091 -
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos - 2.993 - - 3.188 -
90.333 78.562 1.963.350 623.382 901.191 528.012
Controladora
31/12/110 2010

Contas Contas Titulos Titulos
31 de dezembro de 2010 a receber a pagar a receber a pagar Compras Vendas
Argentine Breeders & Packers S.A. S - - - 11.263 -
Frigorifico Tacuarembé S.A. - 2.480 26 - 7.551 -
Inaler S.A. - 3.683 - - 8.101 -
Marfrig Chile S.A. 8.770 - - - - 19.340
Weston Importers Ltd. 24.346 3 - - - 33.313
Establecimientos Colonia S.A. - 1.945 - - 4.664 -
Cledinor S.A. - 945 - - 6.782 -
Quickfood S.A. - 8.973 1.119 - 14.276 -
Moy Park Limited - - 1.108 - - -
Grupo Mabella 8.827 5.038 63.224 - 21.527 241
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 15.073 49.900 540.452 - 426.950 116.359
Pampeano Alimentos S.A. 12.144 112 173.144 - 103 54.782
Seara Holding (Europe) BV 112 7.789 22.891 1.002 1.005 1.099
Zendaleather S.A. (ZENDA) 20 - 9.469 16.363 - 37
Marfood USA - 16 62.000 - - -
Dagranja Agroindustrial Ltda - - 201.767 - 3.930 3.567
Marfrig Holdings (Europe) BV - - 20.020 - - -
Braslo Produtos de Carne Ltda. - - 27.601 939 18.032 84.253
MBL Alimentos Ltda. - - 4 275 - 776
Mas Frangos Part. Ltda. - - 3.194 - - -
Penasul Alimentos Ltda. - - 223 58.795 - 3.311
Agrofrango Ind. Com. Alim. Ltda. - - 81 - - 451
Marfrig Overseas - - 3.293 - - -
Keystone International - - 700 - - -
Marcos Antonio Molina dos Santos - 5.984 - - 41.057 -
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos - 3.888 - - 17.034 -
69.292 90.756 1.130.316 77.374 582.275 317.529
Consolidado
Total de
Contas a pagar Compras no periodo
31/12/11 31/12/110 31/12/11 31/12/110
Marcos Antonio Molina dos Santos - 5.984 55.839 41.057
Marcia Aparecida Pascoal Marcal dos Santos 2.993 3.888 3.188 17.034
2.993 9.872 59.027 58.091

O acionista controlador da Companhia, MMS Participagdes S.A., e seus Unicos sécios, avalizaram determinados contratos financeiros da Companhia.
N&o foram pagos quaisquer valores a acionista controladora e seus sécios pelas garantidas oferecidas. Em caso de inadimplemento desses contratos, os
credores poderao exigir o pagamento das dividas diretamente do acionista controlador e seus sécios e, caso esses realizem tal pagamento, eles terdo direito
de regresso contra a Companhia.

No 4° trimestre de 2011, no intuito de impulsionar a composicao do rebanho de gados matrizes e de corte nos confinamentos de propriedade da Companhia,
para garantir o fornecimento de matéria-prima dentro dos padroes de qualidade (para fornecimento a clientes especiais) e minimizar a flutuagdo do preco
da arroba em épocas de sazonalidade o Sr. Marcos Antonio Molina dos Santos e sua esposa transferiram para a MFG Agropecudria Ltda., controlada da
Companhia, as atividades operacionais de dois confinamentos e quatro fazendas de cria, recria e engorda de fomento de gado Angus, propriedades estas
onde sdo desenvolvidos estudos genéticos para aprimoramento de ragas bovinas de corte e confinamento. Os confinamentos tém capacidade de 13.000
animais e as fazendas de 40.000 animais.

A operacao supracitada foi autorizada pelo Comité Financeiro da Companhia, dentro do limite de sua algada, bem como revisada e corroborada pelo Comité
de Auditoria.

De acordo com o Estatuto Social, o Conselho de Administragao devera aprovar qualquer transagao ou conjunto de transagdes cujo valor anual seja superior
ao valor de alcada definido pelo préprio Conselho de Administragao, envolvendo a Companhia e qualquer parte relacionada, direta ou indiretamente, sendo
parte relacionada definida como qualquer administrador da Companhia, empregado ou acionista que detenha, direta ou indiretamente, mais de 10% do
capital social. Abaixo do limite de algada, a Diretoria e o Comité Financeiro, dependendo do valor, aprovam as operagdes entre Partes Relacionadas.

As referidas compras e vendas foram devidamente precificadas a valor de mercado, sendo integralmente suportadas por laudos de avaliagdo técnicos
elaborados por consultoria independente.

Nao ha relacionamentos com outros diretores e acionistas do Grupo Marfrig.

A natureza dos relacionamentos entre as empresas do Grupo Marfrig s@o representados por transagdes mercantis (compras e vendas) e remessas de
numerarios para pagamento de tais transacdes e para capital de giro.

As transacdes de mutuos (titulos a receber e a pagar) entre as empresas relacionadas s@o geridas por contratos, estipulando prazos, taxas e condigbes
diversas. O prazo médio dos contratos é de 2 anos. As taxas de mutuos variam de 1% a.a. até 3% a.a. + LIBOR (London Interbank Offered Rate), sendo esta
ultima aplicada nas transagdes com as empresas controladas no exterior.

As transacdes de compra ou venda de produtos acompanham o valor de mercado, nao havendo exigéncia de garantias e, tampouco, provisao para créditos
de liquidagao duvidosa. Tais operagdes envolvem compra e venda de carne in natura e produtos industrializados de bovinos, aves, ovinos e suinos.

As operagdes entre as empresas controladas ndo impactam as demonstracdes financeiras consolidadas, haja vista que sao eliminadas no processo de
consolidagéo.

11. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL DIFERIDOS - ATIVO

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Imposto de renda 529.294 282.505 1.111.104 693.552
Contribui¢ao social 192.254 103.409 332.432 199.548
Ativo nao circulante 721.548 385.914 1.443.536 893.100

Os créditos fiscais referem-se ao imposto de renda e a contribuicao social diferidos, calculados sobre as adicdes temporarias que foram adicionadas na
apuragao do lucro real e na base de calculo da contribuicdo social do exercicio corrente e anteriores, bem como apurados sobre prejuizos fiscais, adi¢des
temporarias e sobre futuro aproveitamento fiscal de dgio pago por rentabilidade futura, os quais serdo realizados ao longo dos exercicios de 2012 em diante,
conforme demonstrado abaixo.
Os créditos reconhecidos sobre prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social estao suportados por projecoes de resultados tributaveis, com
base em estudos técnicos de viabilidade, submetidos anualmente aos 6rgaos da Administragdo das Companhias. Estes estudos consideram o histdrico
de rentabilidade da Companhia e de suas controladas e a perspectiva de manutencdo da lucratividade atual no futuro, permitindo uma estimativa de
recuperacao dos créditos. Os demais créditos, que tém por base diferencas temporérias, principalmente contingéncias fiscais, bem como sobre proviséao
para perdas, foram reconhecidos conforme a expectativa de sua realizagao.
Segue abaixo a movimentagao dos tributos diferidos no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011:

31 de dezembro de 2011

Controladora Consolidado
Descricao IRPJ CSL IRPJ CSL
Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010 282.505 103.409 693.552 199.548
(-) Realizacao por aproveitamento fiscal do agio (21.435) (7.716) (21.435) (7.716)
(-) Realizagao de tributos sobre prejuizo fiscal - - (133.658) -
Tributos diferidos sobre prejuizo fiscal 271.819 - 448.455 -
Tributos diferidos sobre base de calculo negativa de CSL - 97.856 - 156.607
(-) Realizagao de tributos diferidos sobre base negativa de CSL - - - (47.351)
Tributos diferidos sobre adi¢des/exclusdes temporarias 18.905 6.805 133.237 40.881
(-) Realizagao de tributos diferidos sobre adi¢es/exclusdes temporarias (22.500) (8.100) (43.378) (16.459)
Reversao de provisdo para nao realizacédo de diferidos - - (4.582) (1.652)
Outros - - 38.913 8.574
Saldo final em 31 de dezembro de 2011 529.294 192.254 1.111.104 332.432

A expectativa de recuperabilidade dos saldos de ativos diferidos da Companhia e suas controladas estao baseadas em laudos de avaliagdo e analises
internas, elaborados por profissionais especializados. O valor de uso dos créditos é estimado com base na projecéo presente de lucros tributaveis futuros,
resultado das melhores expectativas da Companhia para futuras geragdes de lucros tributdveis. As projecdes levaram em consideragdo as mudancas
observadas no panorama econémico dos mercados de atuagao da Companhia, bem como premissas de expectativa de resultado e histérico de rentabilidade
de cada segmento. As taxas de desconto variaram entre 8,4% a 10,5% a.a. dependendo de caracteristicas especificas do negdcio dos paises em que atua.
A expectativa de realizacao do “Ativo Fiscal Diferido” esta definida da seguinte forma:

Exercicio Controladora Consolidado
2012 - 122.770
2013 51.943 117.915
2014 60.873 141.151
2015 70.079 132.174
2016 a 2020 538.653 929.526

721.548 1.443.536

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou R$ 276.231 do “Ativo Fiscal Diferido”, tendo em vista o aproveitamento fiscal do
4gio e a compensagao com prejuizo fiscal e base negativa de CSLL.

12. INVESTIMENTOS

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Participac@o em sociedades controladas 4.728.809 4.796.090 - -
Outros Investimentos 135 135 13.195 10.040
4.728.944 4.796.225 13.195 10.040

continua...
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12.1. Investimentos (Controladora)
Valor dos investimentos em controladas em 31/12/2011:

14.2. Movimentacéo do Intangivel (Controladas)

Saldo Contabil em Variacao Saldo Contabil em
Porcentual Lucro 31 de dezembro Reclassifi- Marca/ cambial na Amorti- 31 de dezembro
de partic. Liquido  Valor do PL de 2010 cacdo _ Agio  Outros conversio zagdo _ Baixa de 2011
Ne de no capital  Negociacao Capital Patriménio  (prejuizo) do  conforme % parfrig Chile S.A. 13.274 - R 212 1.681 R R 15.167
quotas/acoes votante (1) em bolsa Social Liquido Exercicio _participacdo Agio 13.328 (84) _ N 1.666 N - 14.910
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 78.573.743 100,00 Nao 78.574 (32.823) (46.666) (382.861)  Marcas e patentes/
Marfrig Chile S.A. 13.358.426.280 99,47 N&o 46.664 42.370 1.321 42146 goftwareloutros (54) 84 . 212 15 . . 257
Inaler S.A 66.247.320 100,00 Nao 2.752 39.819 702 39.590  eston Importers
Frigorifico Tacuarembé S.A. 166.925.258 93,68 Nao 12.255 110.994 5.386 103.362 Ltd. 8.849 - - - 1.119 - - 9.968
Weston Importers Ltd. 1.338.278 100,00 Nao 23.614 23.498 4.874 23.142 Agio 8.849 - - _ 1119 N N 9.968
Masplen Limited S 100 100,00 Nao 6.924 37.971 1.903 35.258 Marfrig Holding
Prestcott International S.A. 79.638.916 100,00 Nao 5.481 47.737 6.538 47.554
Secculum Participacdes Ltda. 9.200.000 99,00 N&o 9.200 9.163 (443) 9.069 A(Ei;"fpe) BY 1'333'%? REG 732') . 1620 ;g;g; (8'47*?) (32_) 1:2;§§?
Uniao Frederiquense Partic. Ltda. 552.031.080 99,99 Nao 552.031 855.296 (41.284) 855.062 Rglacionamento . : . .
QuickFood S.A. 32.840.880 90,05 Sim 29.309 193.523 (54.211) 173.943 . .
Establecimientos Colonia S.A. 80.647.477 100,00 Nao 49.242 73.347 3.187 72.861 Nfzr':a‘;“:rg:femes/ 688.876 815173 : : 14.355 (8.260) : 1.010.144
Marfrig Holdings (Europe) BV 3.509.714 100,00 Nao 769.296 1.203.184 246.649 1.203.005 .
Seara Holding (Europe) BV 490.285.420 100,00 Nao 1261248  1551.094 (378.856) 1551463  Sofwareloutros 429.049 (177.441) - 1620 50350 (218) (32) 283.328
Columbus Netherlands BV 27.087.661 100,00 Nao 52.589 103.491 (10.016) 103.491  Masplen Limited 398 - - 17 - (40) - 47s
Marfood USA, Inc. 50.000 100,00 Nao 6.937 (21.397) (25.926) (21.397) Marcas e patentes/
Marfrig Overseas Ltd. 1 100,00 Nao - (78.271) (34.190) (78.271)  Softwareloutros 398 - - 117 - (40) - 475
Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l. 500 100,00 Nao 279.345 592.706 38.213 592,705  Quickfood S.A. 86.544 - - - 3.291 (59) - 89.776
MFG Agropecuéria Ltda. 10.000 99,99 N&o - 8.684 8.684 8.687  Agio 85.924 - - - 3.317 - - 89.241
MFG Comercializadora de Energia Ltda. 150.000 99,99 N&o - - - - Marcas e patentes/
Total 3.185.461 4.761.286 (274.135)  4.728.809  Softwareloutros 620 - - - (26) (59) - 535
(1) O capital total das empresas controladas €é igual ao capital votante. Pll;:atztrf::ttional SA 7.687 R R B 962 @8) ; 8.611
12.2. Movimentacao dos Investimentos (Controladora) Agio 7.327 - - - 42 - - 7.369
Ajuste Total Marcas e patentes/
Saldo  de Avalia- Redugéo/ Investi-  Resultado  Efeito de Saldo Softwareloutros 360 - - - 920 @8) - 1.242
Contabil em cdo Patri-  Aquisicao/ Aumento mento no daEq. conversio Contabilem SearaHolding
31/12/2010 _ monial (1) Baixa _ de capital periodo Patrimonial _de balanco _31/12/2011 (Europe) BV 601.911 - 11.an 5.839 (382) (2761) __ (751) 614.967
MFB Marfrig Frigorificos Brasil S.A. 13.842 1 - - - (46.704) - (32.861) fﬂga'::: a5 ¢ patentes/ - - 1an - - - - 11111
ngrlgsih"e S gi:ggg - - B B 1'2;‘1‘ ::lig gg:;gg softwarefoutros 601.459 - - 5.839 (382) (2.591) (751) 603.574
Frigorifico Tacuarembé S.A. 87.064 117 42 - 42 4.547 11.592 103.362  Licenca Porto 452 - - - - (70) - 282
Weston Importers Ltd. 15.159 (44) - - - 5.564 2.463 23.142  Columbus
Masplen Limited 32.003 2.374 - 5.763 5.763 (809) (4.073) 35258  Netherlands BV 46.430 - - 1.672 1.411 (424) 10 49.099
Prestcott International S.A. 35.899 - - - - 6.356 5.299 47.554  Agio 46.053 - - - 2.555 - - 48.608
Secculum Participagdes Ltda. 39.222 (29.711) - - - (440) 2) 9.069 Marcas e patentes/
Unido Frederiquense Partic. Ltda. 838.586 57.995 - - - (41.300) (219) 855.062  Softwareloutros 377 - - 1.672 (1.144) (424) 10 491
QuickFood S.A. 215.085 (186) - - - (49.042) 8.086 173.943  Unido Frederiquense
Establecimientos Colonia S.A. 61.980 - - - - 2.700 8.181 72.861  Partic. Ltda. 523.802 - - 600 6.841 (912) (121) 530.210
Marfrig Holdings (Europe) BV 801.351 20.991 - - - 246.470 134.193 1.208.005 Agio 492.101 16.911 - - 6.858 - - 515.870
Seara Holding Europe BV 2.004.866 (85.009) - - - (379.374) 10.980 1.551.463  Marcas e patentes/
Columbus Notherlands (2) 117.396 - - (18.959) (18.959) (10.015) 15.069 103.491 software/outros 31.701 (16.911) - 600 (17) (912) (121) 14.340
Marfood USA, Inc. 6.706 - - - - (25.925) (2.178) (21.397) Secculum Partici-
Marfrig Overseas Ltd. (35.515) - - - - (34.190) (8.566) (78.271) pacoes Lida. 6.525 - - 6 (839) (10) (1) 5.681
Keystone International (3) 491.157 - (491.157) - (491.157) - - - Agio 5.274 246 - - 7 - - 5.527
Mckey Luxembourg Holdings Marcas e patentes/

S.a.rl (3) - 15.092 171.468 - 171.468 28.678 130.046 345.284 software/outros 1.251 (246) - 6 (846) (10) (1) 154
Mckey APMEA (3) - (14.987) 319.690 - 319.690 9.534 (66.816) 247.421  Marfood USA 48.237 B B B 6.001 (566) B 53.672
MFG Agropecudria Ltda. - - - - - 8.687 - 8.687 Agio 33.774 _ _ - 4.249 _ _ 38.023
Total 4.796.090 (33.367) 43 (13.196) (13.153) (273.398) 252.637 4.728.809  Relacionamento
(1) Efeito de equivaléncia reflexa das contas de patriménio liquido das controladas. Mcom clientes y K432 ° N B 490 (566) ° 4.356
(2) Ajuste de investimento feito na aquisicdo da empresa Zenda Leather. Sf;;z:e/%itﬁg;es 10.031 R R R 1.062 ; ) 11.293
(3) Foi aprovada e concluida em 12 de margo de 2011, em Assembleia Geral Extraordinaria realizada nesta data, a incorporagao, pela Marfrig Alimentos Frigorificos

S.A., de sua subsidiaria integral, a Keystone Foods International Holdings LLC, sociedade devidamente constituida e validamente existente segundo Tacuarembé S.A. 490 _ N _ 51 (93) _ 448
as leis do Estado de Delaware, Estados Unidos da América, nos termos do Protocolo e Justificacdo de Incorporagdo apresentado aos acionistas na Marcas e patentes/
oportunidade. Como resultado da Incorporagao, a Marfrig substituiu os investimentos que detinha na Keystone Foods International pelo acervo liquido software/outros 490 \ : } 51 (93) } 448
da mesma, sendo esta extinta. A Incorporagdo ndo acarretou modificagao do patriménio liquido da Marfrig e, consequentemente, ndo houve emissao Inaler S.A 203 R R R 33 @31) R 205
de novas acdes, motivo pelo qual ndo se fez necessario estabelecer qualquer relacdo de substituicdo de acdes. A incorporacao propiciou a unificagéo o
da administracdo, estrutura fisica e operacdo de suas atividades, gerando maior eficiéncia, otimizacdo de recursos e melhoria da rentabilidade Marcas e patentes/
dos negécios a que se dedicam, atendendo, assim, aos interesses dos respectivos acionistas. A incorporagao resultou na consolidacao das partes soﬂware./om.nros 293 - = - 38 (@1 = 295
envolvidas em uma Unica sociedade, tendo promovido a sinergia entre suas atividades e a racionalizagao de custos administrativo-financeiros do EStablecimientos
grupo a que pertencem. Em 1° de julho de 2011 a empresa Mckey Luxembourg Holdings APMEA S.a.r.l, através de transferéncia de agoes, passou a Colonia S.A. 438 - = 132 56 (409 - 581
ser controlada pela Mckey Luxembourg Holdings S.a.r.l. Marfctas e/pattentes/ 433 13 s 0 81
software/outros - - -
13. IMOBILIZADO MFB - Marfrig
O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de depreciagao pelo método linear, definida com base na vida util econémica dos ativos: MF"Q' BR S'tA' - 150 = - 537 - (42) = 645
arcas e patentes,
Controladora e Consolidado sofz‘ware/%utros 150 - - 537 - (42) - 645
Taxas médias de Mckey Lux
Classe de Imobilizado Metodologia adotada depreciacao anuais Holdings S.a.r.l. 393.548 . B 583 53.729 2.311 (826) 449.345
Terrenos Comparativo de dados de mercado -~ Marcas e patentes/
Edificagdes e predios Método Evolutivo 1,6%a10,0%  software/outros 393.548 (174.758) - 583 50.401 2,570 (826) 271518
Méquinas e equipamentos Método Evolutivo 3,6% a25,0%  Relacionamento
Méveis Meétodo Evolutivo 5,6%a250%  com clientes - 174.758 - - 3.328 (259) - 177.827
Instalagdes industriais Método Evolutivo 3,7%al143% mFG Agrope-
Equipamentos informatica Método Evolutivo 4,3% a 20,0% cuéria Ltda. . . B 19 . 1) - 18
Veiculos Método Evolutivo 8,3% a 25,0% Marcas e patentes/
* Método Comparativo de dados de mercado - de acordo com a NBR 14.653 da ABNT software/outros - - - 19 - (1) - 18
 Método Evolutivo - item 8.2.4 da NBR 14.653-2 da ABNT Total 3.227.247 - 11111 11.337 149.391 (11.184) _ (1.721) 3.386.181
A seguir, apresentam-se os saldos de ativo imobilizado para dezembro de 2011: * a reclassificagao refere-se a revis@o de alocacéo de &gio e marcas decorrente da aquisicdo da Keystone Foods.
Contioladora 14.3. Resumo do ativo intangivel
. 3112710 3112n1 Controladora Controladas
Taxas anuais 31112111 3111210 31112111 3112110
- médias de o . ) Trans- _ o o Agio 915.612 915.413 1.004.376 1.063.381
Descricao depreciacao Liquido Adicoes Baixas feréncias Conversdes Depreciacdo Liquido Marcas e patentes 22 884 2884 1.154.805 1.464.012
Terrenos _ - 40.171 - (125) : - - 40.046  gommyares 30.279 21.152 6.532 6.094
Edificacdes e prédios 1,6%-10% 425.495 - (45.972) 125.993 - (14.307) 491.209  Rejacionamento com Clientes B _ 1.192.289 693.308
Mé&quinas e equipamentos 3,6%-25% 183.761 40.834 (7.460) (76) - (19.690) 197.369  Outros Intangiveis _ _ 28.179 452
Méveis e utensilios 5,6%-25% 5.915 3.373 (532) (23) - (871) 7.862
Instalagbes 3,7%-14,3% 327.569 121 (56.513) 175.826 - (22.509) 424.494 968.775 959.449 3.386.181 3.227.247
Veiculos 8,3%-25% 2.727 67 (44) (24) - (668) 2.058 Movi ao consolidada do ativo intangivel
Equipamentos de informatica 4,3%-20% 2.992 467 (958) 1.557 - (1.315) 2.743 Controladora Controladas
Aeronaves 20% 153 - - - - (76) 77  Saldo em 31 de dezembro de 2010 959.449 3.227.247
Adiantamento aquisicao de (+) Adicao 11.472 22.448

imobilizado - 11.681 1.612 - 102 - - 13.395 (-) Baixa - (1.721)
Benfeitorias em propriedades (-) Amortizagao (2.146) (11.184)

arrendadas 1,6%-10% 2.978 - - - - (105) 2.873  (+/-) Variagdo Cambial - 149.391
Arrendamento - veiculos 8,3%-25% 23.248 1.241 (1.992) 7.539 - (4.535) 25,501  Saldo em 31 de dezembro de 2011 968.775 3.386.181

h . o Ao

2:;::2:?:2:: :gf;érur;ra]l;ga gg;:gg;: agﬁg 49(; @ 121') E}gggg 2223: Os agios apurados em aquisicoes de negécios ocorridas até 30 de setembro de 2008 (ultima aquisicao anterior a data de transicdo de 1° de janeiro
Arrendamento - instalagdes 3 7;/0_14 3% 107'521 ) T (30.947) ; (2.817) 73'757 de 2009 referente a adocao complieta dos CPC§) foram apurados com ba§e nas regras contabeis anteriores ao concejtp 96 combina’ge"io de negécios
Arrendamento - edificagoes ’1 6%-1‘0% 90'193 ; } (51l938) ; i706) 37'549 conforme CPC 15. Conforme “Opgdes de Isengbes as IFRS”, a Companhia optou por adotar o IFRS em todas as aquisi¢des de negdcios ocorridas a

’ . ’ : partir de 30 de setembro de 2008. Os &gios apresentados acima foram fundamentados com base na expectativa de rentabilidade futura, suportados por
Obras e,m ar]qam?nto o o' 195.555 130.268 (1.538) (227.993) ) N 96.292 laudos de avaliagbes de especialistas. As marcas adquiridas de terceiros, anteriores a 31 de dezembro de 2009, foram apuradas pelo seu valor pago,
Outras imobilizagoes 5%-10% 168 54 (39) (16) = (42) 125 enquanto as marcas e lista de clientes adquiridos como parte de combinagdo de negdcios, apés 30 de setembro de 2008, foram apuradas pelo seu valor

1.460.474 178.527 (119.294) - - (71.469) 1.448.238 justo em consonancia com o CPC 15.

Do montante de baixas apresentado pela controladora, qual seja, R$ 119.294, 97% se refere a operagdes com empresas do Grupo Marfrig (intercompany),
as quais nao geram impacto no Consolidado.

Conforme CPC 1 (R1) o teste de impairment dos agios e dos ativos intangiveis com vida Util indefinida é realizado anualmente e os demais intangiveis com
vida util definida é realizado sempre que houver evidéncias de nao realizagdo dos mesmos. Os intangiveis representados por patentes e lista de clientes sédo

Consolidado  amortizados pela respectiva vida Util, quando aplicavel. Determinados intangiveis da Companhia tém vida util indefinida conforme avaliagdo de especialistas,

31/12110 31/12/11  sendo testado por impairment anualmente.
Taxas anuais As analises de recuperabilidade compreendem a projecao de lucratividade e de caixa futuro das plantas da Companhia, os quais s@o apresentados a valor
médias de Trans- presente, de forma a identificarmos o grau de recuperabilidade do ativo.

Descricao depreciacdo Liquido Adicoes Baixas ferénci Conversoes Depreciacdao Liquido  Os fluxos de caixa descontados foram elaborados com base no orgamento plurianual dos anos de 2012 a 2016 da Companhia e nas projegoes de crescimento
Terrenos - 369.059 11.065 (7.339) (2.804) 3.744 - 373.725 embasados em series histéricas e projecoes de mercados de associagdes e 6rgaos governamentais, tais como ABIEC, ABIPECS, USDA, entre outras.
Edificacdes e prédios 1,6%-10% 2.582.874 114.040 (16.510) 329.215 (9.706) (118.622) 2.881.291 No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, nao identificamos indicios de ativos registrados contabilmente por um valor superior aquele passivel de ser
Maquinas e equipamentos 3,6%-25% 1.595.000 252.660 (25.354) 75.918 10.269 (225.424) 1.683.069  recuperado por uso ou por venda.
Méveis e utensilios 5,6%-25% 72.463 29.895 (2.012) 311 18.075 (24.325) 94.407 ;
Instalagbes 3,7%-14,3% 639.103 63.670 (41.745) 361.570 (16.136) (47.618) 958.844  15. PESSOAL, ENCARGOS E BENEFICIOS SOCIAIS
Veiculos 8,3%-25% 25.603 7.614 (1.179) 1.240 2.715 (9.110) 26.883 Controladora Consolidado
Equipamentos de informatica 4,3%-20% 16.442 2.410 (1.180) 2.436 3.841 (8.092) 15.857 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/1210
Aeronaves 20% 153 - - - (4) (72) 77 INSS arecolher 6.164 115.841 55.419 190.250
Adiantamento aquisicao de Salérios e provisdes trabalhistas 39.994 39.063 299.423 243.441

imobilizado - 20.940 32.433 (29.617) (3.638) - - 20.118  Outros encargos e beneficios sociais a recolher 4.349 1.988 128.843 103.388
Benfeitorias em propriedades 50.507 156.892 483.685 537.079

arrendadas 1,6%-10% 49.929 21.374 (29) 6 (1.060) (5.493) 64.727 o ) ) = = —_— , )
Arrendamento - veiculos 8,3%-25% 23.484 3.233 (1.992) 7.520 (226) (4.375) 27.644 Em 21 de novembro de 2095, foi pl{b!lcac!a aol_el n? 11.196 que permlte a compensacao de débitos do INSS com créditos fiscais federais. Tal processo foi
Arrendamento - informética 4,3%-20% 8.032 ~ B _ 93) (1.752) 6.387 regulamentado pela Portaria Interministerial n° 23, de 2 de fevereiro de 2006.
Arrendamento - maquinas 3,6%-25% 116.040 19.432 (15.039) 2.950 7.629 (24.726) 106.286 Adicionalmente, o art. 2° da Lei n® 11.457/07 estabelece a responsabilidade para a Receita Federal do Brasil relativa as contribuicdes dos trabalhadores,
Arrendamento - instalagées 3,7%-14,3% 110.336 219 - (30.947) 71 (2.839) 76.840 incidentes sobre o seu salario de contribuicdo, conforme item c, paragrafo tnico, do art. 11, da Lei n® 8.212/91 e art. 104, da Lei n® 11.196/05.
Arrendamento - edificagbes 1,6%-10% 230.827 - (38) (53.912) 19.613 (8.540) 187.950 A Companhia obteve decis&o judicial favorével que determina a suspensao da exigibilidade dos débitos previdenciarios em aberto desde a data em que
Obras em andamento - 783.404 234.298 (3.436) (688.994) 30.681 - 355.953  foram formalmente protocolados os pedidos de ressarcimento/compensacao dos créditos de PIS/COFINS com tais débitos previdencidrios.
Outras imobilizagdes 1,7%-10% 41.699 2.011 (893) (871) 181.488 (8.190) 215.244  Dessa forma, com base em opinido de seus assessores legais externos, o Grupo Marfrig, vem efetuando contabilmente as compensagdes de débitos

6.685.588 794.354 (146.363) - 250.901 (489.178) 7.095.302  previdenciarios com créditos de PIS/COFINS.

Conforme CPC 6 (R1) - operagdes de arrendamento mercantil, os bens adquiridos pela Companhia através de Arrendamento Mercantil Financeiro (“Leasing”
Financeiro) passaram a ser registrados no Ativo Imobilizado, com suas respectivas depreciagdes, conforme supramencionado, tendo como contrapartida o

registro do arrendamento a pagar, demonstrado na nota explicativa n® 18.

16. IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia nao possui beneficio pds-emprego que caracterize passivo atuarial.

Controladora Consolidado
De acordo com o CPC 01 (R1), anualmente é avaliado se ha alguma indicacdo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagdo. Somente se houver alguma
S . . N 31/12/11 31/12110 31/12/11 31/12/10
indicacao, deve ser estimado o valor recuperavel do ativo.
N deh | indicaca slises d bilidad " iecio de | vidade e d xa fi d | d hi ICMS a recolher - 819 15.564 32.925
o caso de haver alguma indicagéo, as analises de recuperabilidade compreendem a projeéo de vucranw ade e de caixa futuro das plantas da Companhia, proolamento Especial - Lei n® 11.941/2009 55.894 107.028 230939 312.290
a qual é apresentada a valor presente, de forma a identificarmos o grau de recuperabilidade do ativo a que se refere. Imposto de renda a pagar - 7.007 19.442 36.864
Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, n&o identificamos indicios de ativos registrados contabilmente por um valor superior aquele  Contribuicio Social a pagar - - 8.580 3.565
passivel de ser recuperado por uso ou por venda. Pis e Cofins a recolher - - 2.396 1.527
. Parcelamento de impostos federais - - - 416
14. INTANGIVEL Contribuigao Social a pagar - PGFN (1) 7.897 - 7.897 -
De acordo com o CPC 4 (R1) e CPC 13, a Companhia constituiu o subgrupo Ativo Intangivel, o qual compde o Ativo Nao Circulante, conforme apresentado Imposto de Renda a pagar - PGFN (1) 21.393 - 21.393 -
abaixo: IRRF a pagar - PGFN (1) 6.058 - 6.058 -
31/12/11 31/12/10  Outros impostos, taxas e contribuicdes a recolher 11.077 7.583 101.725 75.726
Intangivel - Controladora 968.775 959.449 102.319 122.657 415.294 463.313
Intangivel - Controladas 3.386.181 3.227.247  Passivo circulante 23.398 28.609 171.246 171.627
4.354.956 4.186.696 Passivo nao circulante 78.921 94.048 244.048 291.686
A movimentag&o do intangivel na controladora e controladas no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 é a seguinte: (1) Procuradoria Geral da Fazenda Nacional.
14.1. Movi tacsio do Int ivel (Controlad Parcelamento Especial - Lei n® 11.941/09
1. Movimentagdo do Intangivel (Controladora) Em 30 de setembro de 2009, a Companhia aderiu ao Parcelamento Especial (Novo Refis), instituido pela Lei n® 11.941, de 27 de maio de 2009, que dispoe
Saldo em 31 Saldo em e A ) N A ) . ) ;
I e o sobre o parcelamento de débitos junto a Secretaria da Receita Federal (SRF), a Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN) e ao Instituto Nacional de
de dezembro Aquisicao/ Reclassificacao/ 31 de dezembro : o : . P . :
de 2010 Baixa Amortizacio de 2011 Seguro Social (INSS), declarando seus débitos em aberto junto aos respectivos érgaos, bem como migrando os parcelamentos PAES Parcelamento Especial
. o ¢ Lei n? 10.684/03 e PAEX Parcelamento Excepcional MP n® 303/06, a serem liquidados em até 180 meses, conforme demonstrado a seguir.
Argentine Breeders & Packers S.A. - Agio 24.213 - - 24.218
Inaler S.A. - Agio 38.379 - - 38.379 Controladora Consolidado
Frigorifico Tacuarembd S.A. - Agio 57.824 - - 57.824 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Masplen Limited - Agio 17.258 - - 17.258  Saldo inicial 107.028 92.993 312.290 268.526
Prestcott International S.A. - Agio 22,922 - - 22,922  (+) Adesé&o ao parcelamento - 11.048 8.127 37.116
Secculum Participagdes Ltda. - Agio 16.188 - - 16.188  (-) Compensacéo de multa e juros com prejuizo fiscal e base negativa - - (3.511) (10.350)
Unido Frederiquense Partic. Ltda. - Agio 11.683 - - 11.683  (+) Juros de atualizag@o 15.277 14.721 37.002 32.071
QuickFood S.A. - Agio 223.872 - - 223872  (-) Desisténcia do parcelamento (29.844) - (29.844) -
Establecimientos Colonia S.A. - Agio 114.479 - - 114.479 () Ajuste a valor presente (28.397) (3.682) (68.390) (3.682)
Seara Holding (Europe) BV 21 - - 21  (-) Pagamentos efetuados (13.170) (8.052) (23.435) (11.391)
Columbus Netherlands BV 22 - - 22  Saldo devedor 55.894 107.028 232.239 312.290
Marfood USA Inc. 308 - - 308  Passivo circulante 12.322 13.303 28.302 34.236
Keystone International 388.244 - - 388.244  Passivo nao circulante 43.572 93.725 203.937 278.054
Software e sistemas 21.152 1472 (2-146) 80.478 Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia e suas controladas consolidaram a adesdo ao parcelamento especial, previsto na Lei n2 11.941/09, de acordo
Marcas e patentes 22.884 - - 22.884 . y "
com os atos normativos da Receita Federal do Brasil.
Total 959.449 11.472 (2.146) 968.775

Os 4gios gerados em aquisigdes de negdcios ocorridas antes da adogédo de todos os CPCs estédo expressos na moeda funcional da Controladora.

Durante o processo de consolidagdo do parcelamento supracitado, a controladora optou por ndo incluir o processo de nimero 10880.720.016/2008-93, no
montante de R$ 29.844, que foi reclassificado para o grupo de impostos a recolher no passivo néo circulante.
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Tendo em vista a desisténcia do parcelamento, os débitos foram reajustados em conformidade com a legislagéo vigente na data do fato gerador, gerando um
complemento de multa e juros de R$ 5.504 e um débito total de R$ 35.348, conforme demonstrado abaixo:

Débitos
reclassificados para
Impostos a recolher

Multa e Juros
(desisténcia do

Débitos - REFIS parcelamento)

Contribuicao Social a pagar - PGFN 6.667 1.230 7.897
Imposto de Renda a pagar - PGFN 18.062 3.331 21.393
IRRF a pagar - PGFN 5.115 943 6.058
29.844 5.504 35.348
17. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
Controladora
Taxa média Prazo médio
ponderada de ponderado de Saldo Saldo
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) 31/12/11 31/12110
Moeda nacional:
FINAME TJLP + Taxa Fixa 4,5 3,51 1.193 719
BNDES Finem TJLP +1,80% 8,05 1,11 4.517 7.688
FINEP TILP +1% 7,25 1,78 31.859 39.725
NCE Taxa Fixa + %CDI 13,562 1,84 726.527 801.480
Capital de Giro CDI + Taxa Fixa 14,37 3,1 386.675 266.646
Pré-pagamento (juros) %CDI - - - 2.010
Procer Taxa Fixa 11,25 0,80 117.280 204.812
BNDES Exim Taxa Fixa 7,00 - - 30.492
Total moeda nacional 13,38 1.268.051 1.353.572
Moeda estrangeira:
Financiamento Parque Industrial (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. 3,98 0,51 1.661 4.426
Pré-pagamento (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. 7,02 3,64 2.551.897 2.565.075
BNDES Finem Cesta de Moedas + 1,30% 1,30 1,11 878 1.635
NCE (US$)/ACC Taxa Fixa + V.C (US$) + Libor 8,11 4,28 1.283.840 1.380.980
Total moeda estrangeira 7,18 3.838.276 3.952.016
Total do endividamento 8,67 5.106.327 5.305.588
Passivo circulante 900.473 1.459.146
Passivo néo circulante 4.205.854 3.846.442
Consolidado
Taxa média Prazo médio
ponderada de ponderado de Saldo Saldo
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) 31/12/11 31/12/110
Moeda nacional:
FINAME TJLP + Taxa Fixa 6,57 2,87 5.961 9.940
BNDES Finem TJLP + 1,80 7,61 2,08 9.331 14.789
FINEP TILP + 1% 5,47 4,53 45.755 39.725
NCE Taxa Fixa + %CDI 12,54 2,77 1.028.946 1.109.086
Capital de Giro (R$) Taxa Fixa + %CDI 14,37 3,10 386.675 475.547
Nota de Crédito Rural (R$) Taxa Fixa 6,79 0,75 274.868 276.962
Pré-Pagamento (juros) %CDI - - - 2.010
FCO Fundo Constitucional do
Centro-Oeste Taxa Fixa 10,00 3,00 5.755 8.633
Procer Taxa Fixa 11,27 0,90 234.501 204.812
BNDES Exim Taxa Fixa - - - 149.483
Total moeda nacional 11,74 1.991.792 2.290.987
Moeda estrangeira:
Financiamento Parque Industrial (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C 2,44 0,61 5.994 28.443
Pré-pagamento (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C 7,05 3,63 2.595.233 2.629.232
Bonds (US$) Taxa Fixa + V.C 9,04 6,74 2.976.158 1.423.948
BNDES Finem Cesta de Moedas + 1,30 1,30 1,11 878 1.535
NCE (US$)/ACC %CDI + Taxa Fixa + V.C.
(US$) + Libor 8,11 4,28 1.644.355 1.805.134
Capital de Giro (US$) Taxa Fixa + Libor 5,08 1,38 205.561 186.758
Capital de Giro (Pesos) Unidade Fomento 6,90 0,20 1.837 1.858
Empréstimo Bancario (US$) Taxa Fixa + V.C. 3,78 0,73 1.107.969 773.870
PAE (US$) Taxa Fixa + V.C. - - - 7.453
Financiamentos (US$) Taxa Fixa + V.C. 1,94 0,25 15.976 18
Conta Garantida (US$) Libor + Taxa Fixa + V.C. - - - 2.052
Obrigacoes Negociaveis Taxa Fixa 6,70 3,34 57.325 76.517
Total moeda estrangeira 717 8.611.286 6.936.818
Total do endividamento 8,01 10.603.078 9.227.805
Passivo Circulante 2.277.035 2.852.561
Passivo Nao Circulante 8.326.043 6.375.244

As modalidades de empréstimos e financiamentos da Companhia podem ser descritas da seguinte forma:

17.1. FINAME - Financiamento de Maquinas e Equipamentos

Linha de crédito do BNDES para aquisicdo de bens de capital. A moeda utilizada pelo BNDES para a correcao dos valores é a URTJLP (Unidade de
referéncia de taxa de juros de longo prazo), baseada na variacdo da TJLP (Taxa de juros de longo prazo). As garantias das operagdes sao os proprios bens
adquiridos. O cronograma de pagamento ocorrera até janeiro de 2021.

17.2. BNDES FINEM - Financiamento de Empreendimentos

Linha de crédito do BNDES destinada a financiamento de empreendimentos. Os empréstimos foram celebrados para aquisicdo de maquinarios,
equipamentos e expansao das instalagcdes produtivas. Essa operacao é atualizada em parte pela TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo) e o restante pela
UMBNDES (Unidade Monetaria do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social), que é composta por uma cesta de moedas, a qual reflete a
flutuacdo diaria das moedas em que o BNDES capta empréstimos. Tal modalidade é garantida por uma fianga bancaria emitida pelo Banco Bradesco. O
cronograma de pagamento dessa operaga@o é mensal com parcelas acrescidas de juros, com vencimento até fevereiro de 2013.

17.3. FINEP - Financiamento de Estudos e Projetos

Linha de crédito da FINEP voltada para Financiamento de Estudos e Projetos. A FINEP é uma instituicdo publica, vinculada ao Ministério da Ciéncia e
Tecnologia. A moeda utilizada para corregao é a URTJ01 (Unidade monetaria utilizada pela FINEP), que é baseada na variacdo da TJLP (Taxa de Juros de
Longo Prazo). A garantia da operacdo é um contrato junto ao Banco Bradesco. O cronograma de pagamento dessa operacao é mensal, até marco de 2016.

17.4. NCE - Nota de Crédito de Exportacao

Linha de crédito destinada a empresas exportadoras, com beneficios fiscais. E necessaria a comprovacdo das exportagdes efetuadas. As operagdes
captadas nessa modalidade s&o utilizadas para capital de giro. Ha operagées em reais e em dodlares norte-americanos, e sdo garantidas por duplicatas,
avais e contratos de fornecimento, bem como, em alguns casos, nao ha garantias. Os indices utilizados para correcao das operacdes em ddlares americanos
s&o: Libor (London Interbank Offered Rate) e/ou taxa pré-fixada, e para as operacdes em reais a do CDI e/ou taxa pré-fixada. O cronograma de vencimento
dessas operagbes se dara até abril de 2018.

17.5. Capital de Giro

As operacdes captadas nessa modalidade séo para financiamento de capital de giro. Ha operagbes em reais, délares e em pesos. Essas operagoes sao
garantidas por avais e hipotecas. Os indices de correcéo utilizados para essa operacado é CDI e/ou taxa pré-fixada. O cronograma de vencimento dessas
operagdes se dara até maio de 2015.

17.6. Nota de Crédito Rural

Linha de crédito destinada a financiar o sistema de integragéo entre o produtor rural (parceiro) e os frigorificos. Essas operagdes sao captadas em reais e
vinculadas ao processo produtivo. Essa modalidade é garantida por aval e utilizado taxa fixa na sua atualizacdo. O vencimento dessa operacdo se dara em
novembro de 2012.

17.7. ACC - Adiantamento de Contrato de Cambio
Linha de crédito externa destinada as empresas exportadoras. As operagoes captadas nessa modalidade sdo utilizadas para financiamento das exportagoes.

As operacdes de ACC sao captadas em délares norte-americanos, pagas com a vinculacdo das exportacoes e garantidas por notas promissérias. O indice
de correcao utilizado para essas operagdes é uma taxa pré-fixada. O cronograma de pagamento dessas operagdes se dara até novembro de 2012.

17.8. Financiamento Parque Industrial

Linha de crédito externa, destinada a aquisi¢ao de equipamentos. Essa operacao é captada em dolares norte-americanos, tendo como garantia os proprios
equipamentos financiados. Os indices de correcdo utilizados para essas operagdes sdo Libor (London Interbank Offered Rate) mais taxa pré-fixada mais
variagao cambial. O cronograma de vencimento dessa operacao se dara até julho de 2012, com parcelas trimestrais de principal e juros.

17.9. Pré-Pagamento

Linha de crédito externa destinada as empresas exportadoras. As operagdes captadas nessa modalidade sao utilizadas para financiamento das exportacoes.
Essa operacéo ¢ captada em ddlares norte-americanos e garantida por notas promissérias, avais, contratos de fornecimento e documentos de exportagao,
bem como, em alguns casos, nao possui garantias. Os indices de correcao utilizados para essas operacgoes sao Libor (London Interbank Offered Rate) mais
taxa pré-fixada. O cronograma de vencimento de pagamento ocorrera até dezembro de 2016.

17.10. FCO - Fundo Constitucional Centro-Oeste

Linha de crédito destinada ao apoio financeiro para empreendimentos localizados, exclusivamente, nos Estados de Goias, Mato Grosso do Sul e Distrito
Federal. Os prazos de financiamentos sao fixados de acordo com o item a ser financiado. Essa modalidade é garantida por hipoteca e utilizada taxa fixa na
sua atualizagdo. O cronograma de vencimento é mensal com parcelas acrescidas de juros, e se dara até dezembro de 2013.

17.11. Senior Notes - Bonds

Sao captacdes de divida de longo prazo, em délares norte-americanos, por meio da emissao de notas no exterior (Bonds) destinadas exclusivamente a
investidores institucionais qualificados (Rule 144A/Reg S), ndo registradas na CVM - Comiss&o de Valores Mobilidrios, sob o U.S. Securities Act of 1933,
conforme alterado.

A Companhia realizou trés captagdes desta natureza desde 2006, as quais foram atribuidas classificagdo de risco em moeda estrangeira B1 pela Moody’s
e B+ pela Standard&Poors e Fitch, conforme detalhado a seguir:

e A primeira operagédo de Bonds foi concluida em novembro de 2006, mediante emissdo pela Marfrig Overseas Ltd., subsididria integral da Companhia,

de US$ 375 milhdes de notas de divida (Senior Notes), com cupom de 9,625% a.a., pagamento semestral de juros iniciando-se em maio de 2007 e
vencimento de principal em 10 anos (novembro/2016). Os recursos captados nesta emiss@o destinaram-se a aquisicao de unidades de negdcio pela
Companhia na Argentina e Uruguai.
Em margo de 2010 os detentores destas Senior Notes manifestaram sua anuéncia ao aditamento de determinadas clausulas constantes da escritura
(Indenture) que rege esta emissao, incluindo a alteragao e/ou supressao de restricdes aplicaveis a prestagao de garantias pela Companhia e suas
subsidiarias, bem como a inclusao de aval da Marfrig Alimentos S.A. e de suas subsidiarias Unido Frederiquense Participacdes Ltda., Marfrig Holdings
(Europe) B.V. e Seara Alimentos S.A. em garantia as obrigagdes da emissora perante os detentores dos Bonds em circulagao. Tal aditivo ndo contemplou
qualquer alteragao as condigdes financeiras desta divida, que manteve o mesmo prazo de vencimento e taxa de juros previstos originalmente.

* A segunda captacao foi realizada em abril de 2010, mediante emiss&o pela Marfrig Overseas Ltd. de US$ 500 milhdes de Senior Notes, com cupom de
9,50% a.a., pagamento semestral de juros iniciando-se em novembro de 2010 e vencimento de principal em 10 anos (mai/2020). Esta operagao também
contou com a garantia da Marfrig Alimentos S.A., Unido Frederiquense Participacdes Ltda., Marfrig Holdings (Europe) BV e Seara Alimentos S.A. e seus
recursos destinaram-se ao alongamento do perfil do endividamento da Companhia.

e Aterceira operagdo foi concluida em maio de 2011 e compreendeu a emiss&o pela Marfrig Holdings (Europe) B.V. de US$ 750 milhdes de Senior Notes,
com cupom de 8,375% a.a., pagamento semestral de juros iniciando-se em novembro de 2011 e vencimento de principal em 7 anos (maio/2018). Esta
operagdo contou com a prestacéo de garantia da Marfrig Alimentos S.A., Unido Frederiquense Participagoes Ltda., Marfrig Overseas Limited e Seara
Alimentos S.A. e seus recursos destinaram-se ao alongamento do perfil do endividamento e reforgo do capital de giro da Companhia.

Segue demonstrativo do valor captado em abril de 2010:
Demonstracao de Captacao - Bonds 2010

US$ mil
Valor Principal 500.000
(-) Desagio (Valor de face igual a 98,426%) (7.870)
(-) Comissao dos bancos (4.500)
(-) Servicos Advogados (331)
Valor Liquido 487.299
Segue demonstrativo do valor captado em maio de 2011:
Demonstracao de Captacao - Bonds 2011
US$ mil
Valor Principal 750.000
(-) Desagio (Valor de face igual a 98,835%) (8.738)
(-) Comissao dos bancos (9.375)
Valor Liquido 731.887

Tendo em vista que as Senior Notes emitidas em 2006, 2010 e 2011 representam 28,07% do endividamento consolidado da Companhia em 31 de dezembro
de 2011 (e representavam 15,43% de tal endividamento em 31 de dezembro de 2010), a obrigacdo de manutencdo de um quociente de divida liquida
ajustada para o EBITDA (ou LAJIDA) nos ultimos 12 meses, ndo superior a 4,75x, prevista nas escrituras de emiss@o das Senior Notes, baliza os demais
empréstimos e financiamentos da Companhia em aberto no encerramento do periodo, bem como as debéntures descritas na Nota Explicativa n® 23.2.

17.12. PAE - Antecipacao de Empréstimo para Exportacédo

Linha de crédito do Chile destinada as empresas exportadoras. As opera¢des captadas nessa modalidade, que podem ser usadas para qualquer produto
de exportacdo, sdo utilizadas para financiamento das exportacdes de cordeiro, pescado e outros produtos importados pelo Brasil. A diferenca com uma
linha normal esta em que ela é isenta do ITE - Impuesto de Timbre y Estampilla (equivalente ao IOF no Brasil). As linhas sao captadas em ddlares norte-
americanos, sendo garantidas por fiangas bancérias. O cronograma de pagamento dessas operacoes se deu até 31 de dezembro de 2011.

17.13. BNDES PROCER - Financiamento para Capital de Giro

Linha de crédito do BNDES destinada a financiamento de capital de giro com o objetivo de promover a competitividade das empresas dos setores
agroindustrial e agropecudria. O custo desta operacgéo é de 11,25% ao ano. O cronograma de pagamento dessa operagao € mensal com parcelas acrescidas
de juros, com vencimento até outubro de 2012.

17.14. BNDES Exim

Linha de crédito destinada as empresas exportadoras, disponibilizada pelo BNDES através do Programa BNDES de Sustentagdo do Investimento -
Subprograma Exportagao Pré-embarque. As operagdes captadas nessa modalidade s&o utilizadas para financiamento das exportacdes. Essa operacao é
captada em reais e garantida por aval da Marfrig Alimentos S.A. O indice de corregao utilizado para essa operacgéo é pré-fixada em 7% ao ano. O cronograma
de vencimento de pagamento ocorreu até dezembro de 2011.

17.15. Empréstimos Bancarios

As operagdes captadas nesta modalidade sao para financiamento de capital de giro. Ha operagdes em ddlares e pesos, que em alguns casos somente
poderao ser aplicados para pagamentos de estoques e ativos fixos. Essas operacdes sdo garantidas por avais e hipotecas, entretanto em alguns casos nao
possuem garantias. As operagdes captadas em pesos sdo atualizadas pela BADLAR (Buenos Aires Deposits of Large Amount Rate), e as linhas captadas
em délares possuem taxas pré-fixadas. O cronograma de vencimento dessas operacdes se dara até outubro de 2016.

17.16. Obrigac6es Negociaveis

Captacéo de recursos em délares americanos, realizadas por nossas subsididrias na Argentina e no Uruguai. Estas operagdes destinam-se a obtencao de
capital de giro, sem garantias e com vencimento até setembro de 2016.

17.17. Cronogramas de vencimento

Segue abaixo o cronograma de vencimentos do endividamento:

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
1T11 - 31.601 - 218.792
271 - 258.011 - 345.163
3T11 - 241.502 - 366.502
4T11 - 129.680 - 323.843
1T12 101.861 - 405.614 -
2T12 133.260 - 192.199 -
3T12 35.354 - 130.109 -
4T12 38.694 - 48.234 -
2012 - 390.219 - 568.524
2013 543.740 220.063 769.159 279.323
2014 214.798 74.805 239.440 128.149
2015 100.843 5.789 102.139 58.789
2016 34.479 1.902 35.775 1.902
2017 32.498 - 33.794 -
2018 32.498 - 33.793 -
2019 13 - 1.308 -
2020 12 - 227 -
2021 1 - 1 -
1.268.051 1.353.572 1.991.792 2.290.987
Moeda estrangeira
1T11 - 342.110 - 811.531
2711 - 109.098 - 272.533
3T11 - 239.442 - 325.055
4T - 107.702 - 189.142
1T12 174.743 - 728.270 -
2712 114.857 - 282.159 -
3T12 223.579 - 291.804 -
4T12 78.125 - 198.646 -
2012 - 583.541 - 765.206
2013 1.055.441 909.261 1.233.542 975.625
2014 1.025.021 812.672 1.699.960 1.317.616
2015 958.765 689.345 994.396 702.887
2016 207.745 158.845 915.067 763.481
2017 - - 9.636 12
2018 - - 1.352.636 -
2020 - - 905.170 813.730
3.838.276 3.952.016 8.611.286 6.936.818
Total do endividamento 5.106.327 5.305.588 10.603.078 9.227.805
17.18. Garantias dos empréstimos e financiamentos:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Saldo de financiamentos 5.106.327 5.305.588 10.603.078 9.227.805
Garantias:
Nota Promisséria 2.155.087 1.860.041 2.301.707 2.250.357
Duplicatas 42.532 240.046 101.591 267.272
Fianga Bancaria 5.394 9.270 43.520 43.135
Contrato de Fornecimento - 33.584 1.833 35.383
Aval 1.673.858 982.401 2.746.919 2.281.649
Bem Financiado 1.233 720 10.815 17.042
Documentos de exportagéo - - 26.489 9.935
Instalagbes 33.520 44.152 33.520 44.152
Hipoteca - - 47.074 46.363
Aplicagdo Financeira 237.099 150.103 259.956 150.103
Crédito de Exportacdo - - 45.421 67.861
Sem Garantias 957.604 1.985.271 4.984.233 4.014.553

17.19. Covenants

Todos os contratos de empréstimos e financeiros s@o pautados, na sua forma mais restritiva, em relacdo ao nivel de endividamento, pelo covenant de 4,75,
como quociente maximo da diviséo entre a Divida Liquida e o EBITDA.

18. ARRENDAMENTOS A PAGAR
A Companhia é arrendatéria em varios contratos, os quais sao classificados como arrendamento operacional ou financeiro.

18.1. Arrendamento Financeiro

Tendo em vista a Deliberagdo CVM n° 645/10 (CPC 06 (R1)), as operagdes de arrendamento financeiro (leasing financeiro) passaram a ser reconhecidas

no passivo circulante e no passivo nao circulante da Companhia, tendo como contrapartida o registro do bem adquirido no ativo imobilizado, de acordo com

o exposto na nota explicativa n® 13.

As operagdes contraidas anteriormente a data de promulgagéo da referida deliberagao nao sao consideradas para efeito do calculo dos covenants.
Controladora

Saldo Futuros Saldo
Taxa média Prazo médio 3112111 paga- 31/12110
ponderada de ponderado de (a valor mentos (a valor
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) presente) 31/12/11 presente)
Moeda nacional
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos CDlI + Taxa 12,0% 1,9 4.279 2.668 21.200
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informética CDI + Taxa 9,1% 11 4.377 5.443 18.307
Arrend. Financeiro Leasing
Méaquinas e Equip. CDI + Taxa 12,8% 1,8 14.319 11.833 20.931
Arrend. Financeiro Leasing
Instalacoes Industriais CDI + Taxa 14,3% 1,0 10.907 11.005 33.639
Arrend. Financeiro Leasing
Edificacdes CDI + Taxa - - - - 27.401
Juros Financeiro a vencer (18.473) - (55.772)
AVP Arrend. Financ. Leasing (6.683) - 8.538
Total moeda nacional 8.726 30.949 74.244
Total Controladora 8.726 30.949 74.244
Passivo Circulante 3.970 49.826
Passivo Nao Circulante 4.756 24.418
Consolidado
Saldo Futuros Saldo
Taxa média Prazo médio 311211 paga- 3112110
ponderada de ponderado de (a valor mentos (a valor
Linha de Crédito Encargos (% a.a.) juros (a.a.) venc. (anos) presente) 31/12/11 presente)
Moeda nacional
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos CDI + Taxa 5,4% 0,1 11.898 8.863 21.229
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informatica CDI + Taxa 9,0% 1,1 4.377 5.443 18.307
Arrend. Financeiro Leasing
Maquinas e Equip. CDI + Taxa 13,0% 2,2 16.895 14.566 21.686
Arrend. Financeiro Leasing
Instalagoes Industriais CDI + Taxa 141% 1,0 11.330 11.624 34.307
Arrend. Financeiro Leasing
Edificagdes CDI + Taxa - - - - 27.400
Juros Financeiro a vencer (20.668) - (55.772)
AVP Arrend. Financ. Leasing (6.683) - 8.538
Total moeda nacional 17.149 40.496 75.695
Moeda estrangeira
Arrend. Financeiro Leasing
Veiculos Taxa 5,7% 49 2114 2.148 996
Arrend. Financeiro Leasing
Equip. Informatica Taxa - - - - 16
Arrend. Financeiro Leasing
Maquinas e Equip. Taxa 4,2% 4,8 181.340 184.333 117.550
Arrend. Financeiro Leasing
Instalagdes Industriais Taxa 11,4% 1,4 1.535 1.555 2.674
Arrend. Financeiro Leasing
Edificacdes Taxa 6,2% 17,0 100.596 109.470 122.280
Total moeda estrangeira 285.585 297.506 243.516
Total Consolidado 302.734 338.002 319.211
Passivo Circulante 59.911 89.018
Passivo Nao Circulante 242.823 230.193

Os arrendamentos financeiros a pagar foram atualizados ao valor presente, na data de registro inicial, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC n® 12,
aprovado pela Deliberagdo CVM n® 564/08, conforme descrito na nota explicativa n® 3.1.6.

Segue abaixo o cronograma de vencimentos dos contratos de arrendamento:

Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
1T11 - 13.664 - 13.789
2711 - 13.688 - 13.813
3T11 - 11.808 - 11.918
4T11 - 10.666 - 10.777
1T12 1.143 - 2.896 -
2T12 1.143 - 2.942 -
3T12 1.134 - 2.957 -
4T12 550 - 1.637 -
2012 - 21.491 - 21.933
2013 3.281 2.785 4.389 3.133
2014 669 93 1.133 237
2015 605 49 900 95
2016 201 - 295 -
Total moeda nacional 8.726 74.244 17.149 75.695
Moeda estrangeira
1T11 - - - 9.809
2711 - - - 9.868
3T11 - - - 9.478
4T11 - - - 9.566
1T12 - - 15.851 -
2T12 - - 11.625 -
3T12 - - 10.948 -
4T12 - - 11.055 -
2012 - - - 42.585
2013 - - 38.237 34.018
2014 - - 36.494 32.426
2015 - - 43.787 30.850
2016 - - 26.486 20.820
2017 - - 7.226 44.096
2018 - - 83.876 -
Total moeda estrangeira - - 285.585 243.516
Total arrendamento 8.726 74.244 302.734 319.211
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O cronograma do valor presente do total dos pagamentos futuros minimos do arrendamento mercantil financeiro é o seguinte:
Controladora

31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Até 1 ano 3.970 49.826
De 1 ano até 5 anos 4.756 24.418
8.726 74.244
Consolidado
31/12/11 31/12/110
Moeda nacional
Até 1 ano 10.432 50.297
De 1 ano até 5 anos 6.717 25.398
17.149 75.695
Moeda estrangeira
Até 1 ano 49.479 38.721
De 1 ano até 5 anos 152.230 160.699
Mais de 5 anos 83.876 44.096
285.585 243.516
302.734 319.211
Seguem abaixo as garantias dos arrendamentos:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Garantias:
Bem financiado 8.726 74.244 17.149 75.695
Total moeda nacional 8.726 74.244 17.149 75.695
Moeda estrangeira
Garantias:
Bem financiado - - 285.585 243.516
Total moeda estrangeira - - 285.585 243.516
Total 8.726 74.244 302.734 319.211
18.2. Arrendamento Operacional
A seguir é apresentado o demonstrativo de arrendamento mercantil operacional em 31 de dezembro de 2011:
Arrendamento Operacional
Controladora
Taxa média Prazo médio Montante
Data ponderada ponderado Valor total despesaem
Instituicao financeira Bem arrendado inicio de juros (a.a.) de venc. (anos) financiado 31/12/11
Moeda nacional
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informéatica 16/02/11 13,14% - 1.634 255
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/02/11 11,49% - 1.392 245
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 02/08/08 15,89% 1,0 1.640 354
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/11/09 13,39% 0,8 1.206 402
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/02/10 17,41% 1,1 4.790 1.597
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 17,41% 1,3 5.429 1.810
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 10,37% 1,3 1.718 573
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 9,77% 1,3 1.572 1.013
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 23/05/10 14,93% 1,3 1.064 596
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informética 09/05/10 8,09% 1,3 1.571 523
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/05/10 14,93% 1,3 260 146
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 18/01/11 13,03% 2,0 7.247 2.307
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 2,0 1.216 338
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 25 2.699 502
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 12/10/11 10,50% 2,7 28 3
CSI LATINA A. M. S.A. Maquinas e equip. 10/07/08 15,89% 1,0 5.691 1.297
Frigorifico Extremo Sul Planta frigorifica 01/10/09 - 0,7 2.740 1.818
Total moeda nacional 41.897 13.779
Moeda estrangeira
AVN AIRLLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 3.450 288
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 47 8.625 720
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/08 Libor + 3% 6,7 5.620 490
Total moeda estrangeira 17.695 1.498
Total moeda nacional e estrangeira 59.592 15.277
Consolidado
Taxa média Prazo médio Montante
Data ponderada ponderado Valor total despesa em
Instituicao financeira Bem arrendado inicio de juros (a.a.) de venc. (anos) financiado 3112/11
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 16/02/11 13,14% - 1.634 255
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/02/11 11,49% - 1.392 245
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 02/08/08 15,89% 1,0 1.640 354
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 21/11/09 13,39% 0,8 1.206 402
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/02/10 17,41% 1,1 4.790 1.597
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 17,41% 1,3 5.429 1.810
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 19/05/10 10,37% 1,3 1.718 573
CSI LATINA A.M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 9,77% 1,3 1.572 1.013
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 23/05/10 14,93% 1,3 1.064 596
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 09/05/10 8,09% 1,3 1.571 523
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/05/10 14,93% 1,3 260 146
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 18/01/11 13,03% 2,0 7.247 2.307
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 2,0 1.216 338
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 21/01/11 10,50% 25 2.699 502
CSI LATINA A. M. S.A. Equip. Informatica 12/10/11 10,50% 2,7 28 3
CSI LATINA A. M. S.A. Maquinas e equip. 10/07/08 15,89% 1,0 5.691 1.297
Frigorifico Extremo Sul Planta frigorifica 01/10/09 0,00% 0,7 2.740 1.818
Frigorifico Mercosul Planta frigorifica 21/09/09 IGP-M ano 3,4 100.000 10.627
Frigorifico Margem Planta frigorifica 09/10/09 IGP-M ano 3,4 164.500 22.417
Frigorifico 4 Rios Planta frigorifica 01/12/09 IGP-M ano 3,4 9.600 4.124
Frigorifico Boivi Planta frigorifica 29/12/09 IGP-M ano 4,6 6.000 2.012
Total moeda nacional 321.997 52.959
Moeda estrangeira
AVN AIR LLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 3.450 288
AVN AIRLLC Aeronave 01/12/07 Libor + 3% 4,7 8.625 720
AVN AIRLLC Aeronave 01/12/08 Libor + 3% 6,7 5.620 490
Total moeda estrangeira 17.695 1.498
Total moeda nacional e estrangeira 339.692 54.457
O cronograma de vencimentos do saldo financiado do arrendamento operacional a pagar € o seguinte:
Controladora
3112111
(a valor presente)
Moeda nacional
Até 1 ano 13.938
De 1 ano até 5 anos 6.598
20.536
Moeda estrangeira
Até 1 ano 5.000
De 1 ano até 5 anos 843
5.843
26.379
Consolidado
31/12/11
(a valor presente)
Moeda nacional
Até 1 ano 79.789
De 1 ano até 5 anos 181.667
261.456
Moeda estrangeira
Até 1 ano 5.000
De 1 ano até 5 anos 843
5.843
267.299

Os arrendamentos mercantis operacionais contratados pela Companhia ndo apresentam quaisquer restricdes ou contingéncias, tendo sido celebrados de
acordo com as praticas convencionais de mercado, havendo, em alguns casos, clausulas de reajuste durante a vigéncia do contrato.

Os valores dos bens arrendados séo calculados a um custo definitivo total, que inclui custos de transporte, tributos e documentagao. Sobre o valor do
custo definitivo total calcula-se o valor das contraprestacdes, aplicando-se um percentual pré-definido para cada contrato.

Em caso de rescisao, a arrendadora tera a opgao de cumulativamente: (i) rescindir unilateralmente de pleno direito o contrato de arrendamento; (ii) pleitear
pela devolugcao dos bens arrendados; e (iii) declarar o vencimento antecipado do contrato de arrendamento mercantil. Nesse caso a arrendatéria obriga-se
a pagar o valor do saldo devedor das parcelas néao quitadas, incluindo vencidas e vincendas, além de eventuais despesas, tributos e encargos em aberto,
acrescidos de multa de 10% sobre o saldo devedor. A arrendataria, sem prejuizo da arrendadora, poderéa pleitear perdas e danos.

Em relagéo a opgdo de renovacao, a arrendataria deve manifestar previamente sua intengéo, no siléncio prorroga-se automaticamente a renovagao cujas
condicdes devem ser ajustadas entre as partes. Caso nao haja um ajuste entre as partes, a arrendataria devera optar pela compra a valor de mercado ou
devolver os bens.

19. DEBENTURES A PAGAR E JUROS SOBRE DEBENTURES

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Debéntures a pagar 598.200 - 598.200 -
(-) Custo emisséo de debéntures (4.249) - (4.249) -
Juros debéntures conversiveis 225.874 132.000 225.874 132.000
(-) IRRF sobre juros debéntures (45.575) - (45.575) -
774.250 132.000 774.250 132.000

Passivo Circulante 180.299 132.000 180.299 132.000
Passivo Nao Circulante 593.951 - 593.951 -

A Companbhia, apds aprovacdo em Reunido do Conselho de Administracéo de 14 de janeiro de 2011, realizou a 3% emissao de debéntures nao conversiveis
em acdes, da espécie quirografaria com garantias adicionais reais e fidejusséria da Companhia, com esforgos restritos, nos moldes da Instrugdo CVM
n2 476/2009, captando com as seguintes caracteristicas: valor nominal de R$ 598.200.000, dividido em 598.200 debéntures, no valor unitario nominal
de R$ 1.000, data de emissao de 18 de janeiro de 2011, vencimento em 18 de janeiro de 2018, dividida em duas séries, sendo (i) Primeira Série, com
a emissao de 360.000 debéntures, com remuneragao sobre o valor nominal desde a data da emissao de 127,6% da taxa DI a.a., base 252 dias, sem
correc@o monetaria, e (ii) a Segunda Série, com a emissao de 238.200 debéntures, com remuneragéo do valor nominal desde a data da emiss&o corrigido
pelo IPCA - Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, apurado pela Fundagao
Getulio Vargas, acrescido de 9,5% a.a. base 252 dias; com garantia de cessao fiducidria de fluxo de recebiveis de titularidade da Companhia, no valor de
20% do saldo das debéntures emitidas e garantia fidejusséria (fianga) das seguintes subsidiarias: (i) Unido Frederiquense Participacoes Ltda. (ii) Seara
Alimentos S.A.; e (iii) Marfrig Holdings (Europe) B.V.

As operacdes acima descritas tiveram seus fluxos convertidos a uma variacdo cambial em USD acrescidos da taxa de 6,75% ao ano pelo periodo completo
da operacao.

Também estao provisionados juros de debéntures conversiveis em agdes conforme nota explicativa n® 23.2.

Segue abaixo o cronograma de vencimentos das debéntures:

20. TITULOS A PAGAR

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Titulos a pagar investimentos Europa (a) - - 164.695 367.479
Titulos a pagar investimentos Brasil 56.835 108.250 56.835 108.250
Titulos a pagar - Patrocinios (b) - - 263 33.338
Derivativos a pagar (c) 209.185 138.914 243.888 148.875
Partes relacionadas (d) 623.382 - - -
Outros (e) 1.745 14.955 833 38.209
AVP (1.819) (2.058) (1.819) (2.058)

889.328 260.061 464.695 694.093
Passivo Circulante 237.583 152.857 434.158 313.632
Passivo Nao Circulante 651.745 107.204 30.537 380.461

(a) O fato relevante da Companhia divulgado ao mercado em 23 de junho de 2008 informou que a Marfrig adquiriu empresas na Europa e no Brasil.
O contrato de aquisi¢ao continha previsdo de um pagamento contingente potencial de até de US$ 220 milhes, baseado no futuro desempenho dos
negdcios situados na Europa. Tal aquisigao foi aprovada em reuniao do Conselho de Administragdo da Companhia, realizada em 31 de outubro de 2008,
bem como em Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas, realizada em 12 de dezembro de 2008. Tal obrigacao foi registrada em conformidade com
0 CPC 15 - Combinacao de Negdcios e divulgado conforme a Deliberagdo CVM n® 603/2009, com os devidos efeitos nas demonstra¢des financeiras de
12 de janeiro de 2009, data de transicao dos CPCs/IFRS. Em setembro de 2011 a Companhia e os antigos acionistas das empresas adquiridas chegaram
a um acordo a respeito do montante que seria desembolsado referente ao pagamento contingente acima mencionado. Tal pagamento foi reduzido para
USD 96 milhdes. Desta forma, o excedente do saldo foi revertido pela Companhia em contrapartida da rubrica de outras receitas (despesas) operacionais
na demonstracao do resultado.

Em 8 de marco de 2010 a Companhia firmou contrato com a Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF), para patrocinio das Selecdes Brasileiras de
Futebol, envolvendo todas as equipes de futebol masculina e feminina, das diferentes categorias coordenadas por ela (“SELEQOES”).

O contrato permite divulgar o patrocinio das “SELECOES” por meio de exposicdo e associagdes a marca e produtos SEARA, bem como MONTANA,
BASSI, DAGRANJA, PALATARE e outras marcas de titularidade da MARFRIG. Possibilita ainda o direito de imagens individuais de atletas e membros
das Comissoes Técnicas das Selecdes e de terceiros, a utilizar o logotipo da CBF em campanhas publicitarias dos produtos de linha, incluindo acdes em
loja (In-Store), bem como brindes e embalagens de produtos em territério nacional e estrangeiro. A CBF fica obrigada a divulgar as marcas fornecidas
pela MARFRIG em back-drop em todas as entrevistas coletivas tanto no Brasil como no exterior, divulgar o logotipo da marca nas costas dos uniformes
de treino e lazer, utilizados pelos integrantes da sele¢éo. A vigéncia deste contrato é da data de assinatura até 31 de dezembro de 2026.

Em 29 de marco de 2010 a Companhia assinou contrato com a FIFA (Federation Internationale de Football Association), para patrocinio dos
campeonatos - 2010 FIFA World Cup™, FIFA Confederations Cup 2013 e 2014 FIFA World Cup™.O contrato permite a utilizagdo das marcas do
Grupo Marfrig, tais como: SEARA, PATY, PEMMICAN e MOY PARK, e também a utilizagcdo do logotipo dos campeonatos em propagandas, produtos
e sua distribuigao.

Em 10 de fevereiro de 2011 a Companhia firmou contrato com o Santos Futebol Clube para patrocinio das equipes profissionais de futebol masculino de
campo do clube. Referido contrato vigorou até 31 de dezembro de 2011. O contrato permitiu o patrocinio nos ombros das camisas de jogo e de treino da
equipe nos campeonatos Paulista, Libertadores e Campeonato Brasileiro do ano de 2011.

Em 14 de fevereiro de 2011, a Companhia firmou contrato com a MMC Automotores do Brasil S.A., referente ao patrocinio da Mitsubishi Motorsports
Sudeste, com divulgacao nos veiculos, rampa de largada e chegada e uniformes. Referido contrato vigorou até 31 de dezembro de 2011.

Na nota explicativa n® 31 apresentamos detalhadamente as operacdes com instrumentos financeiros praticados pela Companhia. A Companhia e suas
controladas estao sujeitas a riscos de mercado relacionados a variagdes cambiais, flutuagéo de taxas de juros e variagéo dos pregos de commodities.
Esses valores representam o montante de derivativos a pagar.

(d) Na nota explicativa n® 10.1 apresentamos a composicao detalhada do saldo.

(e) Na rubrica “Outros”, na coluna consolidado em 31 de dezembro de 2010, encontra-se a segunda parcela a pagar da compra da O’Kane Poultry.

(b)

(c

21. PROVISOES PARA CONTINGENCIAS

21.1. A Companhia e suas controladas s@o partes em diversos processos, em curso normal de seus negécios, nas esferas civel, administrativa, tributéria,
previdenciaria e trabalhista, para os quais foram constituidas provises com base na estimativa de seus consultores legais. As principais informacgoes dos
processos estdo assim apresentadas:

Controladora Consolidado

311211 31/12110 311211 31/12110

Trabalhistas e previdenciarias 5.775 10.484 38.537 46.436
Fiscais 1.446 2.555 111.735 138.037
Civeis 4.834 2211 38.453 38.900
Outras - - - 313
12.055 15.250 188.725 223.686

21.1.1.Trabalhistas e previdenciarias

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e suas controladas eram rés em diversas reclamacdes trabalhistas. Baseado no histérico passado de pagamentos
da Companhia e de suas controladas foram constituidas provisdes no valor de R$ 38.537. Na opinido da Administracdo e dos assessores legais este valor
é considerado suficiente para fazer frente a eventuais perdas. A maior parte das reclamagoes trabalhistas ajuizadas contra a Companhia e suas controladas
referem-se a temas comumente alegados no segmento, tais como justa causa, minutos de preparo, intervalo para pessoal que trabalha em ambiente
refrigerado, horas in itinere, risco ergonémico entre outros.

21.1.2. Fiscais

As contingéncias fiscais referem-se substancialmente aos seguintes tributos:

Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacdo de Mercadorias

A totalidade de provis@o de contingéncias fiscais da Companhia, que na opinido da Administracao e de seus assessores legais s@o de risco provavel,

totalizando o valor de R$ 1.446. Referidas contingéncias referem-se a discussdes de ICMS no Estado do Mato Grosso, e decorrem da a emissao de

documento fiscal eletrénico e emissdo de documento fiscal.

Impostos e Contribuicdes Federais

A controlada Seara possui provis@o de contingéncias fiscais no valor total de R$ 85.070, a qual se compde da seguinte forma:

¢ A controlada Seara possui processos administrativos que discutem a glosa de pedidos de ressarcimento de créditos de PIS/COFINS totalizando o valor de
R$ 8.002, relativos a créditos sobre despesas com depreciagéo, créditos sobre bens adquiridos para revenda, sobre despesas com fretes, sobre atividades
de transporte de cargas, presumido do PIS e da COFINS de atividades agroindustriais, sobre despesas de aluguéis, e sobre despesa com comissao.

* A Seara ainda possui processos administrativos que discutem a glosa de créditos presumidos de IPI como forma de ressarcimento do PIS/COFINS
incidente sobre as exportagdes no valor de R$ 3.793 e possui provisdes tributarias no valor de R$ 19.501 das quais, R$ 16.344 correspondem aos
processos administrativos relativos a i) IRPJ/CSLL referente a dedutibilidade de despesas com PCLD e depdsitos judiciais (CPMF) no valor de R$ 8.185;
i) glosas de créditos de PIS/COFINS sobre insumos tributados a aliquota zero, produtos monofésicos, despesas com fretes e créditos presumidos das
atividades agroindustriais no valor de R$ 7.686; iii) ICMS sobre margem nas transferéncias no valor de R$ 249; iv) ITR sobre valor da Terra Nua no valor
de R$ 224; e R$ 3.157 a riscos fiscais ndo materializados até o momento.

* A Seara possui também provisdo de R$ 7.801 referente a honorérios advocaticios sobre Processos Tributérios, R$ 36.557 referentes a Provisdo de
IRPJ/CSLL sobre Créditos Tributarios e R$ 9.416 referentes a Juros sobre Compensacéo de Débito de Tributos Previdenciarios com Créditos de Tributos
Federais.

Ainda, as subsidiarias Zenda, DaGranja, Mabella, Penasul, Agrofrango e Braslo possuem em conjunto provisdo para contingéncia tributaria no valor de

R$ 25.219, que individualmente nao s&o relevantes.

21.1.3. Civeis

Em 31 de dezembro de 2011 a Administracdo, com base na opinido de seus assessores legais, constituiu provisdao no montante das agdes classificadas
como de risco provavel, totalizando R$ 38.453.

As acoes civeis da Companhia e de suas controladas envolvem tipicamente controvérsias relativas a acordos comerciais e indenizatérias. Nenhum destes
processos individualmente é relevante.

21.2. Os passivos contingentes, que nao sdo sujeitos ao registro contabil, conforme as normas vigentes sdo demonstradas abaixo:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12110 3112111 31/12110

Trabalhistas e previdenciarias 79.684 41.042 187.037 125.446
Fiscais 336.942 143.726 614.554 261.578
Civeis 11.845 1.589 78.346 72.235
428.471 186.357 879.937 459.259

21.2.1.Trabalhistas e previdencidrias

Entre as agdes civis publicas de natureza trabalhista, destacamos as agdes civis publicas da controlada Seara, que na opinido dos assessores legais,
estao classificadas como de perda possivel no valor estimado de R$ 23.123, as quais discutem basicamente horas extras na troca de uniforme (minutos
de preparo), Art. 253, da CLT (intervalo de 20 minutos a cada uma hora e 40 minutos para pessoal que trabalha em ambiente refrigerado), horas in itinere,
terceirizacdo de atividade fim, adicional de insalubridade, risco ergonémico entre outras.

Ainda, a maior parte das reclamacdes trabalhistas ajuizadas contra a Companhia e suas controladas, que na opinido de nossos assessores legais estdo
classificadas como perda possivel, referem-se a temas comumente alegados no segmento, tais como justa causa, horas extras, minutos de preparo,
intervalo para pessoal que trabalha em ambiente refrigerado, horas itinere, entre outros. Todavia, a Administracao esclarece que individualmente nenhuma
reclamatoria trabalhista é relevante.

21.2.2. Fiscais

Apresentamos abaixo as principais matérias em discussao judicial de natureza fiscal que na opinido da Administragdo e dos nossos assessores legais estdo
classificadas como perda possivel para a Companhia e suas controladas.

Impostos e Contribuices Federais

Em 31 de dezembro de 2011 constam processos administrativos movidos pelos érgaos da Unido pelo valor total histérico de R$ 189.518, exigindo:

(i) diferencas de recolhimento de débitos de PIS e COFINS e obrigacdes acessoérias e (ii) multa para liberagdo de mercadoria por erro formal em
documentac@o; o valor historico total envolvido nas autuagdes desses itens i) e ii) totalizam R$ 1.172, para os quais ndo foi constituida provisdo uma
vez que, com base na opinido dos assessores juridicos, as chances de perda nestes processos sao possiveis; (iii) crédito presumido de IPI, no valor
histérico de R$ 293, com julgamento administrativo que j& reconheceu a procedéncia do crédito da empresa; iv) exclusdo do ICMS na base de calculo
do PIS e da COFINS, esse processo refere-se a pedido de restituicao, pelo valor total histérico de R$ 68.552, para os quais nao foi constituida provisao,
uma vez que, com base na opinido dos assessores juridicos, a chance de perda nestes processos sao classificadas como possivel. Foram apresentadas
defesas administrativas, pendentes de julgamento definitivo, alegando a inexigibilidade por incorrecdo em suas bases de calculos e presuncéo dos valores
pela fiscalizagao; v) contribuicdes destinadas a Seguridade Social (FUNRURAL e GILLRAT) e outras entidades e fundos (SENAR) no valor histdrico de
R$ 82.223, ja objeto de defesa administrativa alegando a inconstitucionalidade de referida contribuicdo com base em decisdo do STF cuja aplicagao na
instancia administrativa encontra-se respaldada no artigo 26 - A do Decreto 70.235/72 e vi) CSLL e IRPJ auferidos em decorréncia apuracéo de lucros de
empresas controladas no exterior no valor histdrico de R$ 37.278, objeto de defesa administrativa sob alegagéo de desrespeito ao principio da competéncia,
inconstitucionalidade de dispositivo de Lei (art. 74 da MP 2.158-35/2011) e afronta a acordos de bitributacdo firmados pelo Brasil, onde também nao foi
constituida provisao, face a chance de éxito possivel.

A empresa controladora e suas controladas possuem processos administrativos decorrentes de compensacoes de créditos de tributos federais com débitos
previdenciarios, sendo Marfrig R$ 19.517, Penasul R$ 3.026, Dagranja R$ 20.059, Mabella R$ 18.064, Seara R$ 68.175, Pampeano R$ 5.243 e Agrofrango
R$ 5.910. Estas empresas possuem medida judicial que discute o seu direito & compensagdo nos termos realizados.

PIS e COFINS sobre importacao

Em novembro de 2004 a Companhia propds medida judicial questionando a exigéncia do PIS e COFINS sobre importacao e requerendo o afastamento da
exigéncia destas contribuicoes. A medida liminar foi concedida e confirmada em sentenga que atualmente encontra-se em vigor, sendo objeto de recurso
de apelagé@o da Unido em tramite no Tribunal Regional Federal da 32 Regiao. Referida acao gera efeitos favoréveis ao fluxo de caixa, vez que permite o
recolhimento desses tributos por ocasido da venda das mercadorias e ndo de forma antecipada, no momento da Importacéo.

Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacao de Mercadorias e sobre Prestacao de Servigos - ICMS

As discussoes de ICMS envolvendo a Companhia nos processos administrativos movidos pelas Fazendas dos Estados de Sao Paulo, Goids, Minas Gerais,
Parand, Bahia, Rio Grande do Sul e Ceara sao relativas ao aproveitamento de créditos advindos da transferéncia de mercadorias, questionamento da
apropriacao de crédito presumido proveniente de atividades de abate, descumprimento de obrigacao acessdria e emissao errénea de notas fiscais e crédito
outorgado, os quais montam o valor histdrico de R$ 45.487. Deste montante o valor de R$ 13.226 foi objeto de medida judicial relativa a crédito outorgado
pelo Estado de SP, com antecipacao de tutela favoravel suspendendo sua exigibilidade. A Companhia questiona a cobranca de recolhimento pela nao
comprovagdo de ingresso de mercadorias na Zona Franca de Manaus, pelo valor histérico de R$ 685. No Estado de Mato Grosso as autuagoes referem-se
a desconsideracado de regime de estimativa firmado com o Estado, auséncia de emiss@o de documento fiscal eletronico, emissao irregular de documento
fiscal e comprovacao de exportacéo, no valor de R$ 10.928.

Os processos de maior relevancia referentes ao ICMS sao movidos pela Fazenda do Estado de Sao Paulo exigindo valores relativos ao crédito presumido
de ICMS sobre notas-fiscais de transferéncias de mercadorias remetidas pela filial localizada no Estado do Mato Grosso do Sul as filiais localizadas no
Estado de Séao Paulo - “Guerra Fiscal”. Os valores dos langamentos correspondem a diferenga entre o imposto destacado nos documentos de entrada
de mercadorias no centro de distribuicdo e o cobrado no Estado de origem. O valor histérico total exigido nestes processos administrativos lavrados é
R$ 209.098. Encontra-se em discussao em fase administrativa o valor total de R$ 91.020. A Companhia possui agao judicial que questiona a exigibilidade
do crédito, equivalente a R$ 98.635. Dentre esses, trés sdo execugdes fiscais no valor histérico de R$ 73.847. A empresa controlada Dagranja possui
processos administrativos movidos também pela Fazenda do Estado de Sao Paulo, relativos a exigéncia de ICMS decorrentes de beneficio fiscal concedido

Controladora Consolidado N X ) e A 8 ~ e i eEITES
311211 31/12/10 311211 31/12/10 pelos Estgqos dle Minas Gerais e Parana, no valor histérico de R$ 27.821, objeto de discusséo administrativa e medida judicial quanto aos processos com
Moeda nacional fase administrativa encerrada.
3T11 - 132.000 - 132.000  IPI CREDITO - Prémio
1T12 65.041 - 65.041 " A Companhia possui Pedidos de Restituicao administrativo pleiteando IPI Crédito -Prémio que totalizam R$ 671.899 ja julgados em 12 Instancia Administrativa
3T12 115.258 - 115.258 " mas pendente de julgamento em esfera recursal. Referidos pedidos referem-se a créditos nao utilizados pela empresa.
2013 199.400 - 199.400 -
2014 199.400 - 199.400 - 21.2.3.Civeis
2015 195.151 - 195.151 - Asagdes civeis da Companhia e de suas controladas envolvem tipicamente controvérsias relativas a acordos comerciais e indenizatérias, que individualmente
774.250 132.000 774.250 132.000 n3o sAo relevantes.
21.3. Movimentacao das provisdes
Controladora Consolidado
Trabalhista e Trabalhista e
previdencidrios Fiscais Civeis Total previdencidrios Fiscais Civeis Outras Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 10.484 2.555 2.211 15.250 46.436 138.037 38.900 313 223.686
Adicao - - - - 19.063 44.568 6.423 - 70.054
Reversao (1.398) (1.095) (702) (3.195) (10.422) (33.881) (7.053) - (51.356)
Reclassificagao (3.311) (14) 3.325 - (17.357) (37.454) 183 (313) (54.941)
Ganho/Perda na conversao - - - - 817 465 - - 1.282
Saldo em 31 de dezembro de 2011 5.775 1.446 4.834 12.055 38.537 111.735 38.453 - 188.725
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22. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS - PASSIVO

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Imposto de renda 94.660 99.500 1.106.219 1.138.812
Contribuicéo social 34.077 35.821 309.457 324.624
128.737 135.321 1.415.676 1.463.436

Referem-se: (i) aos tributos diferidos contabilizados no momento da adogao do custo atribuido aos dos bens do ativo imobilizado em 12 de janeiro de 2009
em conformidade com o CPC 27 e ICPC 10, que serdo liquidados a medida que ocorram alienagao, baixa ou depreciagdo/amortizacdo dos bens reavaliados,
conforme respectiva vida util determinada no laudo de avaliagao; (ii) pelo efeito dos tributos federais diferidos apurados sobre os efeitos da adogao do CPC
15 de combinagéo de negécios.

Segue abaixo a movimentagao dos tributos diferidos no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011:

Controladora Consolidado

Descricao IRPJ CSL IRPJ CSL
Saldo em 31 de dezembro de 2010 99.500 35.821 1.138.812 324.624
Realizacdo do deemed cost (1.754) (632) (14.346) (5.164)
Reavaliagcdo de mais valia Imobilizado (3.086) (1.112) (346) (1.458)
Tributos diferidos sobre diferencas temporarias - - 1.555 5.019
Reversao de tributos diferidos sobre diferencas temporarias - - (52.157) (328)
Outros - - (36.789) (13.236)
Ganho/perda na conversao - - 69.490 -
Saldo em 31 de dezembro de 2011 94.660 34.077 1.106.219 309.457

23. PATRIMONIO LiQUIDO

23.1. Capital social

O capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 4.061.478 representado por 346.983.954 agdes ordinarias, sem valor nominal
(em 31 de dezembro de 2010 era de R$ 4.061.478). Deduzido dos gastos com emissdo publica e privada de agoes, este capital € de R$ 3.986.518 (em 31
de dezembro de 2010 era de R$ 3.986.518).

Com base na Deliberagdo CVM n° 649/10, a Companhia registrou no patriménio liquido os custos incorridos nos processos de captagcdo de
recursos através de emissdo publica de agdes e emissao privada de agdes.

De acordo com o Estatuto Social, por deliberacdo do Conselho de Administracédo, o capital social podera ser aumentado, independentemente de reforma
estatutaria, no limite de até 500.000.000 (quinhentos milhdes) de agdes ordinarias, incluindo o atual Capital Social, e nas condi¢cdes que este vier a definir.
A critério do Conselho de Administracao podera ser realizada emissé@o de acdes e debéntures conversiveis em acdes ou bonus de subscricdo, sem direito
de preferéncia ou com redugao do prazo de que trata o § 4°, do artigo 171, da Lei n® 6.404/76, cuja colocagao seja feita mediante venda em bolsa de valores
ou por subscricdo publica, ou ainda mediante permuta por acdes em oferta publica de aquisicao de controle, nos termos estabelecidos em lei, dentro do
limite do capital autorizado.

As condigcoes das emissodes (prego e prazo) sao definidas pelo Conselho de Administragdo.

A opcao de compra de acdes, os casos ou as condicdes em que os acionistas terao direito de preferéncia para subscrigao, ou de inexisténcia desse direito,
aos administradores, empregados ou pessoas naturais que prestem servicos a Companhia ou sociedade sob seu controle esta apresentada na nota
explicativa n® 27.5.

23.2. Reserva de Capital - Debéntures conversiveis

A Companhia, conforme “Instrumento Particular de Escritura da 22 Emiss@o de Debéntures Conversiveis em A¢des da Marfrig Alimentos S.A”, emitiu 250.000
(duzentas e cinquenta mil) debéntures mandatoriamente conversiveis em agdes, com o valor nominal unitario de R$ 10, no valor total de R$ 2.500.000. As
debéntures foram emitidas em 15/07/2010 por intermédio de subscri¢ao privada, com prazo de 60 meses, anualmente corrigidos por uma taxa de juros
a razdo de 100% da variacdo acumulada das taxas médias dos Depésitos Interfinanceiros de um dia, acrescido de um spread de 1% (um por cento). A
remuneracao das debéntures esta classificada no passivo circulante e tem seu pagamento garantido por fianga bancéria prestada pelo Banco Itati BBA S.A.
A totalidade das 250.000 (duzentas e cinquenta mil) debéntures foi subscrita em diversas datas durante o més de setembro, sendo o principal debenturista
o BNDES Participagdes S.A.

A Companhia, com base nas caracteristicas da operacao, registrou como Reserva de Capital as debéntures emitidas. Conforme definido na referida Escritura
de Emissao e ressalvadas as hipéteses de conversao voluntaria, o prego de converséo sera o menor valor dentre os seguintes itens: (i) R$ 21,50, acrescido
do percentual de juros efetivamente pagos aos debenturistas sobre o valor nominal da emissao e subtraido dos proventos distribuidos a cada agao, ambos
corrigidos pelo CDI desde a data do seu efetivo pagamento, no caso dos juros das debéntures, ou da data ex-proventos, no caso dos proventos, até a data
da conversao; e (ii) o maior valor entre o prego de mercado e R$ 24,50, este Ultimo sem ajuste por proventos em dinheiro ou atualizagdo monetaria.

Caso a convers&o ocorra pelo valor de R$ 24,50, haveria emissao de 102.040.816 agdes.

A Companbhia incorreu em R$ 12.328 de gastos com emissdo de debéntures, registrados como redutora de Reserva de Capital conforme determinam as
regras contabeis para instrumento de capital. Em agosto de 2011 houve a renovacgéo da fianga no montante de R$ 8.365, desta forma, o saldo de gasto com
emisséo de acoes passou a ser de R$ 20.693.

Em virtude da integralizagao das referidas debéntures realizada pela BNDES Participagdes S.A., a MMS Participagdes S.A. e a BNDES Participagdes S.A.
firmaram Acordo de Acionistas com o objetivo de regular o relacionamento das partes na qualidade de acionistas da Marfrig Alimentos S.A.

23.3. Reservas de lucros

23.3.1. Reserva legal

Constituida, tendo como base o percentual de 5% (cinco por cento) sobre o lucro liquido da Companhia, conforme definido em seu estatuto e na legislacao
vigente.

No exercicio de 2011 ndo houve constituicdo de reserva legal, devido a Companhia ter apurado prejuizo no exercicio. Dessa forma, o saldo em 31 de
dezembro de 2011 permaneceu em R$ 44.476.

23.3.2. AgGes em tesouraria

Programa de Recompra de Acoes

Em reunido realizada no dia 07 de fevereiro de 2011, o Conselho de Administracdo aprovou um Programa de Recompra de Acoes de emissao da propria
Companhia, com o objetivo de maximizar a gerag@o de valor para os acionistas por meio de uma administracao eficiente da estrutura de capital da
Companhia, bem como de subsidiar o Plano de Opgéo de Compra de Ag¢des da Companhia.

O programa tinha vigéncia até 07 de fevereiro de 2012 e prevé a utilizagdo de até R$ 100.000 (cem milhdes de reais) para a aquisicao de até 5.800.000 (cinco
milhdes e oitocentas mil) acdes ordinarias de emissdo da Companhia, representando 2,97% do total de acdes em circulagéo.

As acdes adquiridas no &mbito do Programa de Recompra de Ag¢des sao mantidas em tesouraria para utilizagdo no atendimento ao exercicio das opgoes de
compra de agdes pelos beneficiarios do Plano de Opgao de Compra de A¢des da Companhia e/ou posterior cancelamento ou alienagéao.

As operacdes de aquisicdo sao realizadas a preco de mercado, no pregao da BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros S.A., respeitando
os periodos de vedacao legais e regulamentares, principalmente a restricdo a negociagao de valores mobilidrios prevista no artigo 12 da Instrugao da
Comissao de Valores Mobiliarios - (“CVM”) n°® 476, de 16 de janeiro de 2009 e no artigo 48 da Instrucdo CVM n2 400 de 29 de dezembro de 2003.

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, a Marfrig adquiriu 1.100.000 (um milhdo e cem mil) agdes, pelo montante de R$ 9.366 (nove milhdes
trezentos e sessenta e seis mil reais), registrado como aquisicao de acdes em tesouraria no patriménio liquido.

O quadro a seguir apresenta informacdes referentes as aquisicdes de agdes de emissao propria realizadas em 2011:

Quantidade Cotacédo
de acoes Precos de negociacéo das recompras (R$) de fechamento Valor de
Espécie da recompra Minimo Médio Maximo de mercado (1) (R$) Mercado (R$)
Ordinarias 1.100.000 8,42 8,51 8,66 8,54 9.394.000,00

(1) Cotacao de fechamento de pregéo, divulgada pela BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros S.A., referente as acoes ordinarias da
Marfrig, sob o cédigo MRFG3, tendo como base o ultimo pregao de dezembro de 2011.

Acbes em Tesouraria

Em 31 de dezembro de 2010, a Marfrig mantinha 394.198 (trezentas e noventa e quatro mil, cento e noventa e oito) acdes ordinarias em tesouraria,

representando 0,11% do total de agdes da Companhia. As agdes estavam registradas contabilmente pelo montante de R$ 7.348 (sete milhoes, trezentos e

quarenta e oito mil reais), o que corresponde ao custo médio por acao de R$ 18,64 (dezoito reais e sessenta e quatro centavos).

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, foram transferidas 161.600 (cento e sessenta e uma mil e seiscentas) a¢des ordindrias aos

administradores da Companhia, tendo em vista o plano de opc¢éo de a¢des descrito na nota explicativa n® 27.5

Em 31 de dezembro de 2011, a Marfrig mantinha 1.332.598 (um milh&o, trezentos e trinta e duas mil, quinhentas e noventa e oito) acdes ordinarias de sua

emiss@o em tesouraria, representando 0,38% do total de agcdes da Companhia. As agdes estavam registradas contabilmente pelo montante de R$ 13.702

(treze milhdes, setecentos e dois mil reais), o que corresponde ao custo médio por acdo de R$ 10,28 (dez reais e vinte e oito centavos).

O valor das a¢des em tesouraria, valorizadas a cotagdo de R$ 8,54 (oito reais e cinquenta e quatro centavos) por agdo no Ultimo pregao anterior a 31 de

dezembro de 2011 era de R$ 11.380 (onze milhdes, trezentos e oitenta mil reais).

O quadro a seguir demonstra a movimentagéo das agdes em tesouraria no exercicio:

Quantidade Valor (R$ mil)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 394.198 7.348
(+) Aquisicao de acdes - Programa de Recompra 1.100.000 9.366
(-) Alienacéo de agdes - Plano de Opgdes (2) 161.600 3.012
Saldo em 31 de dezembro de 2011 1.332.598 13.702

(2) Tendo em vista o plano de opc¢éo de a¢des descrito na nota explicativa n® 27.5

23.4. Outros resultados abrangentes

23.4.1. Ajuste de avaliacdo patrimonial

Tendo em vista a Deliberagdo CVM n® 640/10, a Companhia criou o subgrupo de contas denominado “Ajustes de Avaliacao Patrimonial”’, no qual reconhece
o efeito das variagdes cambiais sobre os investimentos em controladas no exterior detidas pela Companhia, direta e indiretamente. Esse efeito acumulado
sera revertido para o resultado do exercicio como ganho ou perda somente em caso de alienagao ou baixa do investimento.

Esta conta também reconhece os efeitos de adocao do “deemed cost”, conforme explicado na nota explicativa 13.

23.4.2. Ajuste acumulado de conversao

Conforme previsto no Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 01, de 30 de janeiro de 2009, bem como na Deliberagdo CVM n® 640/10, a Companhia criou o
subgrupo de contas denominado “Ajustes Acumulados de Conversao”, no qual foram registradas as variagdes cambiais resultantes da conversao das
demonstragdes financeiras de subsididrias no exterior, cuja moeda funcional da investida diverge da controladora.

23.5. Dividendos a pagar

O dividendo obrigatério da Companhia é de no minimo 25% do lucro liquido ajustado, na forma da Lei das Sociedades por Acdes e do Estatuto Social,
apurado nas demonstracdes financeiras da Companhia controladora. A declaragdo anual de dividendos, incluindo o pagamento do mesmo, além do
dividendo minimo obrigatério, é aprovada em Assembleia Geral Ordindria por maioria de votos de acionistas titulares das acdes da Companhia e ira
depender de diversos fatores, tais como: resultados operacionais, condi¢c@o financeira, necessidades de caixa e perspectivas futuras da Companhia, além
de outros fatores que o Conselho de Administracdo e acionistas da Companhia julgarem relevantes.

Na Assembleia Geral de Acionistas, a ser realizada até 30 de abril de 2012, sera submetida para aprovagao a Demonstragao Financeira do ano de 2011,
na qual estd demonstrado que a Companhia neste ano apresentou prejuizo e, desta forma nédo sera proposta de distribuicdo de dividendos relativos ao
exercicio de 2011.

O saldo de dividendos a pagar remanescente em 31 de dezembro de 2011 refere-se aos dividendos aprovados no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2010, os quais ainda nao foram liquidados.

23.6. Juros sobre o Capital Préprio

O artigo 9° da Lei n? 9.249 de 26 de dezembro de 1995, com as alteragdes do artigo 88, XXVI, da Lei n® 9.430/96, permitiu a dedutibilidade, para fins de
imposto de renda e contribuicdo social, dos juros sobre o capital préprio pagos aos acionistas, calculados com base na variagéo da taxa de juros de longo
prazo - TJLP.

Nao foram declarados Juros sobre Capital Préprio no ano de 2011.

O saldo de juros sobre o capital préprio a pagar remanescente em 31 de dezembro de 2011 refere-se aos juros sobre o capital préprio aprovados no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010, os quais ainda n&o foram liquidados.

23.7. Participacao dos acionistas nao controladores

25. RESULTADO POR NATUREZA

A Companhia optou por apresentar a demonstragao do resultado por fungéo e apresenta a seguir o detalhamento por natureza:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Custos das vendas
Custos dos estoques 3.106.959 2.755.905 15.493.150 10.907.753
Depreciagdo 66.077 54.548 452.099 351.961
Amortizacao 2.146 - 241.525 204.133
Salarios e beneficios a empregados 211.546 272.199 2.555.518 1.813.177
3.386.728 3.082.652 18.742.292 13.277.024
Despesas administrativas
Depreciacao 5.125 4.885 29.509 59.098
Amortizagao - - 10.217 6.029
Salarios e beneficios a empregados 74.525 58.793 324.394 242.763
Outros 59.998 71.491 432.677 254.798
139.648 135.169 796.797 562.688
Despesas comerciais
Depreciagao 267 464 7.570 5.062
Amortizagdo - - 608 441
Salarios e beneficios a empregados 24.457 22.917 175.438 138.533
Outros 273.733 241.621 1.303.746 1.263.464
298.457 265.002 1.487.362 1.407.500
26. RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO
A Companhia apresenta a demonstracdo do resultado financeiro liquido, como segue:
Controladora Consolidado
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Receita financeira
Resultado financeiro com derivativos 88.275 50.034 122.218 50.299
Juros recebidos, rendimento de aplicagao financeira 148.516 148.961 248.744 190.035
Descontos obtidos, outros 23.142 18.154 27.875 13.251
Total receita financeira 259.933 217.149 398.837 253.585
Variagao cambial ativa 254.399 170.274 564.983 282.714
Despesa financeira
Juros provisionados (536.758) (432.149) (965.263) (656.402)
Juros sobre debéntures (401.864) (132.000) (401.864) (132.000)
Juros sobre arrendamento (26.344) (25.769) (26.520) (25.886)
Derivativos (277.979) (272.968) (379.626) (300.490)
Despesas bancarias, comissoes, tarifas (61.926) (71.816) (116.455) (102.080)
Outros (15.045) (28.106) (37.326) (78.929)
Total despesa financeira (1.319.916) (962.808) (1.927.054) (1.295.787)
Variagao cambial passiva (723.163) (295.189) (1.345.692) (387.754)
Resultado Financeiro Liquido (1.528.747) (870.574) (2.308.926) (1.147.242)

27. REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES

A politica de compensacéo visa estabelecer os critérios, responsabilidades e as definicdes da remuneragdo dos administradores do Grupo Marfrig, seja a
de curto prazo como a de longo prazo (Bénus e Stock Option).

A mesma visa impulsionar os executivos da Companhia a crescer e se desenvolver para atingir seu potencial maximo, alinhado aos objetivos do negécio e
reconhecer esse desempenho através do pagamento de Incentivo (Curto Prazo e Longo Prazo).

O Comité de Governanca Corporativa e Remuneracao é o colegiado responsavel pela avaliacdo/analise da remuneracédo dos administradores. O comité
é formado pelos seguintes cargos: Membro do Conselho de Administracdo (coordenador), Presidente e Diretor Corporativo de RH. As reunides tém
periodicidade mensal, com foco nas questdes estratégicas de recursos humanos.

Os parametros utilizados para a defini¢do da remuneracéo dos administradores sdo baseados nas praticas de mercado.

27.1. Conselho de Administracao

A remuneracédo do Conselho de Administracao é composta de uma parte fixa e variavel.

Remuneracao Fixa - E fixado um valor anual para cada um dos membros, que é pago de forma mensal.

Remuneracao varidvel - Remuneragéo baseada Bénus de curto prazo ou em Stock Option. E fixado um valor anual para cada um dos membros converterem
em agbes - Stock Option- somente longo prazo. O prego da agéo é baseado na média dos Ultimos 20 pregdes anteriores a 3 de marco de cada ano. Nao ha
subsidio por parte da empresa.

O exercicio da opgao ¢é feito em 4 anos (25% ao ano), tal qual os critérios abaixo dos diretores estatutarios.

A composicdo da remuneracao dos conselheiros € feita através de pesquisa de mercado com as principais empresas do segmento, para assim ser definida
uma base de remuneracao a ser validada pelo Comité de Governanca Corporativa e Remuneracao da Marfrig.

27.2. Diretores Estatutarios

Remuneracéo Fixa - E fixado um valor anual para cada um dos membros, que é pago de forma mensal.

Remuneracao Variével - E composta de remuneragao de Curto Prazo (Bonus) e Longo Prazo (Stock Options) - As metas estabelecidas pela empresa para
avaliacdo dos administradores, em geral, sdo compostas de objetivos econdémicos (EBITDA da divis@o e Lucro Liquido do Grupo Marfrig) e metas individuais.

O ganho no Plano de Op¢des de A¢des esta vinculado a valorizagao do preco da acdo de mercado, ou seja, o que sua atuacao individual e da Administracao
como um todo agregarem de valor a Companhia refletird no seu ganho nesta modalidade de remuneracdo, mantendo ao mesmo tempo seu interesse
alinhado com o da Companhia no longo prazo.

A remunerac@o por a¢des tem como o Preco de Exercicio a base dos Ultimos 20 pregdes anteriores ao dia 03 de marco de cada ano e preco de outorga
com desconto de 50% a partir das concessoes de 2010.

O exercicio de cada concessao anual (“Vesting”) obedece aos seguintes critérios:

* 25% apds 12 meses da concessao;

* 25% apds 24 meses da concessao;

* 25% apds 36 meses da concessao;

* 25% apos 48 meses da concessao.

A composicao da remuneragado dos diretores é feita através de pesquisa de mercado com as principais empresas do segmento onde sdo estabelecidos
critérios de medic&o de acordo com a representatividade do cargo na organizacao. As macropoliticas sao aprovadas pelo Comité de Governanga Corporativa
e Remuneracao.

27.3. Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da Companhia foi instalado por ocasido da Assembleia Geral Ordinaria, realizada em 30 de abril de 2010. Na reforma do estatuto
promovida por intermédio da Assembleia Extraordindria de 11 de margo de 2011, o Conselho Fiscal tornou-se érgéo de funcionamento permanente.
Remuneragéo Fixa - E fixado um valor anual, pago de forma mensal e no ha remuneragao variavel.

27.4. Remuneracao consolidada

A remuneracao dos administradores e conselheiros compreende os rendimentos de trés membros do Conselho de Administracao (os outros quatro membros
optaram por nao receber as remuneracdes como Conselheiros), seis membros do Conselho Fiscal (os outros trés membros sdo suplentes) e da Diretoria
Estatutéria.

O valor agregado das remuneracdes recebidas pelos administradores e conselheiros da Companhia Controladora é definido por meio de préticas de
mercado, com a participagao do Comité de Governanga Corporativa e Remuneragao, formado por um Membro do Conselho de Administragéo (coordenador),
pelo Presidente e pelo Diretor Corporativo de Recursos Humanos.

27.5. Plano de Opcao de Compra de Ag¢des - Stock Option Plan
Em 29 de maio de 2009, foi aprovada em Assembleia Geral de Acionistas, a reforma e consolidagao do Plano de Opgao de Compra de Agbes (Plano), tendo
como objetivos: (i) promover a geragé@o de valor para os acionistas da Companhia, através do alinhamento dos seus interesses aos dos administradores,
empregados e prestadores de servigos da Marfrig ou de suas sociedades controladas e (ii) possibilitar maior nivel de atragdo, retencdo e motivagao aos
colaboradores considerados estratégicos.
O Plano é administrado pelo Conselho de Administracdo, dentro dos limites estabelecidos nas diretrizes gerais e na legislacdo aplicavel, os quais estao
divulgados detalhadamente no Formulario de Referéncia da Companhia.
O preco de exercicio das opcdes outorgadas nos termos do Plano é fixado pelo Conselho de Administracdo, respeitado o preco médio ponderado pelo
volume das acdes da Companhia observado nos ultimos 20 (vinte) pregdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo imediatamente anteriores a data da outorga
da opgao e um desconto de até 20% sobre o valor apurado.
Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, foram transferidas 161.600 a¢des aos administradores da Companhia dentro dos planos
de opcao de agdes. A movimentagao nas opgdes exercidas ao longo do exercicio é demonstrada nas tabelas a seguir:

Preco Médio de

Quantidade de Mercado (1)
acoes exercidas (R$ por acao)
Janeiro - 15,19
Fevereiro - 13,88
Margo 73.275 13,99
Abril 26.100 15,99
Maio 8.450 14,34
Junho 16.125 14,14
Julho 13.200 15,3
Agosto 15.225 9,57
Setembro 9.100 7,46
Outubro 125 717
Novembro - 7,74
Dezembro - 8,53
Opcoes Exercidas - 2011 161.600

(1) Cotacéo de média mensal divulgada pela BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros S.A., referente as agoes ordindrias da Marfrig, sob
o codigo MRFG3.

Movil ao Consolidad 2011 2010
(Acbes)

Saldo inicial 899.722 752.630
Opgodes outorgadas 250 320.700
Opcoes exercidas (161.600) (173.608)
Opcoes canceladas e vencidas (120.558) -
Saldo final 617.814 899.722

A diluicao prevista da participacao dos atuais acionistas, quando do exercicio das opgoes de agbes na data de performance (“vesting’) até o limite das agbes
mantidas em tesouraria para esse fim é de 0,34%, conforme detalhado na tabela a seguir:

2011

Plano Master  Plano 09 Master  Plano ESP| Plano ESP Il Plano ESP Il Plano ESP IV
Percentual de Diluicdo 07-08 08-09 07-08 08-09 08-09 09-10 Total
Data de concessao 03/03/08 28/07/09 28/07/09 28/07/09 28/07/09 01/07/10 -
Contratos em aberto 27.600 82.950 50.000 - 216.989 240.275 617.814
Acdes em circulagcdo - - - - - - _180.840.606
Percentual de diluigdo 0,02% 0,05% 0,03% 0,00% 0,12% 0,13% 0,34%

Em 31/12/2011, o valor justo das opgdes estava registrado no patriménio liquido da Marfrig ao montante de R$ 13.702 (R$ 7.348 em 31/12/2010).
A Companhia reconheceu despesas relativas as outorgas dos planos vigentes no montante liquido de R$ 2.456, conforme detalhado na tabela a seguir:

Refere-se a participagéo dos acionistas nao controladores no Patriménio Liquido de subsidiarias da Companhia. Efeitos decorrentes do exercicio de opgées (R$ mil) 2011
. Valor recebido pela venda das acdes 556,2
24. RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA _ (-) Custo das agdes em tesouraria alienadas (3.012)
Controladora Consolidado  Efeito na alienacéo das acées (2.456)
31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 . ~ . - I . R .
Receita da venda de produtos O valor justo das opgdes foi mensurado de forma indireta, baseando-se no modelo de precificacdo Black-Scholes, com base nas seguintes premissas:
Vendas no mercado interno 3.092.836 2.703.046 15.181.944 10.563.388  Taxa de juros livre de risco: 6% a.a. A Companhia utiliza como taxa de juros livre de risco a Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP, anualizada na data do
Vendas no mercado externo 1.624.306 1.470.550 7.847.783 6.462.725 Calculo e disponivel no website da receita federal - www.receita.fazenda.gov.br/pessoajuridica/refis/tjlp.htm.
4.717.142 4.173.596 23.029.727 17.026.113  Volatilidade: 111,3%. A medida utilizada para estimar a volatilidade foi o beta histérico ajustado, levando em conta os pregos diérios das agdes da Companhia
Deducées da Receita Bruta negociadas no pregdo da BM&FBOVESPA sob o cédigo MRFG3, no periodo de 03/01/2011 a 29/12/2012, em relagéo ao Indice IBOVESPA, representativo
Impostos sobre vendas (129.967) (88.470) (699.046) (687.505)  do mercado brasileiro de agdes.
Devolugdes e abatimentos (133.201) (184.868) (445.772) (460.139) O valor justo das agdes em 31/12/2011 nos diferentes programas e vencimentos situou-se entre o0 maximo de R$ 4,5736 e o minimo de R$ 5,0470 negativo
(263.168) (273.338) (1.144.818) (1.147.644) por agdo para os planos MASTER, destinados aos Conselheiros, e entre o0 maximo de R$ 7,9214 e o minimo de R$ 2,4861 por agdo para os planos
Receita operacional liquida 4.453.974 3.900.258 21.884.909 15.878.469 ESPECIAIS, destinados aos Executivos.
A composicao das opgdes outorgadas é demonstrada a seguir: Valor de
Valor de Mercado Efeitos no
Opcoes Mercado Opcoes Resultado de
Opcoes Exercidas e/ou Valor da Opcao Opcodes nao Vestidas em 31/12/11 em
Periodo de Data de Total de Total de Opcoes Canceladas Canceladas Preco de no Periodo Vestidas em Aberto em Caso de
Data de performance Expiracédo Opcoes Opcoes Exercidas e/ou Vencidas em Periodos Contratos Exercicio da (BlackScholes) 31/12111 311211 Contabilizacao
Planos Concesséo (Caréncia) da Opcéo Concedidas Vestidas no Periodo no Periodo Anteriores em Aberto Opcéo em R$ (R$ mil) (R$ mil) (R$ mil)
Total em 31/12/09 877.880 144.000 125.000 - - 752.880
Total em 31/12/10 1.198.580 343.533 173.608 - 125.000 899.972
MASTER 07-08 03/03/08 04/03/09 03/03/10 13.800 13.800 - - 13.800 - R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - - -
MASTER 07-08 03/03/08 04/03/10 03/03/11 13.800 13.800 9.200 4.600 - - R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - - -
MASTER 07-08 03/03/08 04/03/11 03/03/12 13.800 13.800 - - - 13.800 R$ 13,58700 (R$ 5,0470) - (69,6) (45,6)
MASTER 07-08 03/03/08 04/03/12 03/03/13 13.800 - - - - 13.800 R$ 13,58700 R$ 0,4299 59 - (45,6)
55.200 41.400 9.200 4.600 13.800 27.600 5,9 (69,6) (91,3)
MASTER 08-09 28/07/09 04/03/10 03/03/11 27.900 27.900 27.900 - - - R$ 6,77830 R$ 1,7617 - - -
MASTER 08-09 28/07/09 04/03/11 03/03/12 27.650 27.650 - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 1,7617 - 48,7 96,8
MASTER 08-09 28/07/09 04/03/12 03/03/13 27.650 - - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 2,5012 69,2 - 96,8
MASTER 08-09 28/07/09 04/03/13 03/03/14 27.650 - - - - 27.650 R$ 6,77830 R$ 4,5736 126,5 - 96,8
110.850 55.550 27.900 - - 82.950 195,6 48,7 290,5
ESP | LP 07-08 28/07/09 28/07/09 30/11/09 50.000 50.000 - - 50.000 - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -
ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/10 02/09/10 50.000 50.000 - - 50.000 - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -
ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/11 02/09/11 50.000 50.000 39.175 10.825 - - R$ 0,75485 R$ 7,7852 - - -
ESP | LP 07-08 28/07/09 03/03/12 02/09/12 50.000 - - - - 50.000 R$ 0,75485 R$ 7,7929 389,6 - 476,3
200.000 150.000 39.175 10.825 100.000 50.000 389,6 0,0 476,3
ESP || CP 08-09 28/07/09 28/07/09 30/11/09 80.200 80.200 - - 80.200 - R$ 1,03823 R$ 7,5018 - - -
80.200 80.200 - - 80.200 - - -
ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/10 02/09/10 108.083 108.083 800 2.675 104.608 - R$ 0,67783 R$ 7,8622 - - -
ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/11 02/09/11 108.083 108.083 69.575 37.683 - 825 R$ 0,67783 R$ 7,8622 - 6,5 7,9
ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/12 02/09/12 108.082 - - - - 108.082 R$ 0,67783 R$ 7,8692 850,5 - 1.037,8
ESP Il LP 08-09 28/07/09 03/03/13 02/09/13 108.082 - - - - 108.082 R$ 0,67783 R$ 7,9214 856,2 - 1.037,8
432.330 216.166 70.375 40.358 104.608 216.989 1.706,7 6,5 2.083,6
ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/11 02/09/11 80.000 80.000 14.950 64.775 - 275 R$ 11,02605 (R$ 2,4861) - (0,7) (0,2)
ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/12 02/09/12 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 0,8305 66,4 - (59,7)
ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/13 02/09/13 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 3,4400 275,2 - (59,7)
ESP IV LP 09-10 01/07/10 03/03/14 02/09/14 80.000 - - - - 80.000 R$ 11,02605 R$ 4,7988 383,9 - (59,7)
320.000 80.000 14.950 64.775 - 240.275 725,5 (0,7) (179,3)
Total em 31/12/11 1.198.580 623.316 161.600 120.558 298.608 617.814 3.023,4 (15,1) 2.579,8
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28. RESULTADO POR AGAO

A tabela a seguir demonstra a reconciliagdo do célculo de lucros por agao para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (em milhares,
exceto quando mencionado):

31112/11 31/12/10
Prejuizo atribuivel aos acionistas (746.012) 146.094
Média ponderada da quantidade de a¢des do periodo (em unidades) 346.983.954 346.983.954
Média ponderada da quantidade de ages em tesouraria, incluindo o efeito de Stock Option (em unidades) 539.123 472.698
Média ponderada da quantidade de a¢des ordinarias em circulag@o (em unidades) 346.444.831 346.511.256
(Prejuizo) Lucro Basico e Diluido (em R$) (2,1533) 0,4216

A Companhia possui debéntures conversiveis em agdes ordindrias, ndo computados no célculo do resultado diluido por agao.

29. INFORMACOES POR SEGMENTO

A Marfrig Alimentos S.A. é uma multinacional de origem brasileira dedicada a producéo, industrializagao e comercializagdo no mercado interno e operagcdes
internacionais de produtos alimenticios diversificados, com foco em derivados de proteina animal.

A Companhia construiu um modelo de negécios integrado e geograficamente diversificado, composto por bases de producéo localizadas em lugares com
vantagens competitivas importantes de custo e uma rede de distribuicdo com acesso aos principais mercados consumidores do mundo.

A Companhia esté organizada estrategicamente em dois principais segmentos apresentaveis, organizada de acordo com a proteina animal que da origem
a receita, com estruturas préprias e profissionalizadas e segmentadas em:

¢ Bovinos, Ovinos e Couro, com operacgdes de abate de animais localizada na América do Sul (Brasil, Argentina, Uruguai e Chile) e Europa;

¢ Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados, com operacdes no Brasil, Europa, Estados Unidos, Oriente Médio e Asia.

A plataforma global do grupo esté presente nos 5 continentes, com 150 plantas e escritérios na América do Sul, América do Norte, Asia, Africa, Europa,
Oriente Médio e Oceania, com um sistema de distribuicado que nos permite exportar para mais de 140 paises.

A Companbhia fornece informagdes ao mercado combinadas por segmento de atividade, de forma equivalente as consideradas para tomada de decisdes
estratégicas pelos seus administradores.

Abaixo o balanco patrimonial e demonstracao de resultado, resumidos por segmento de informagao:

31/12/11 31/12/10

Aves, Suinos Aves, Suinos

Bovinos, e Produtos Bovinos, e Produtos

Ovinos e Elaborados e Ovinos e Elaborados e
Couros Prc do Total Couros Prc do! Total

Ativo

Circulante 5.426.750 3.932.363 9.359.113 5.960.537 3.439.702 9.400.239
Realizéavel a longo prazo 1.621.183 1.173.747 2.794.930 1.068.638 970.831 2.039.469
Investimentos 213 12.982 13.195 212 9.828 10.040
Imobilizado 2.494.871 4.600.431 7.095.302 2.299.699 4.385.889 6.685.588
Ativos biolégicos 24.773 195.010 219.783 27.858 249.696 277.554
Intangivel 1.187.559 3.167.397 4.354.956 1.163.385 3.023.311 4.186.696
10.755.349 13.081.930 23.837.279 10.520.329 12.079.257 22.599.586
Passivo Circulante 2.723.165 3.949.934 6.673.099 3.323.134 3.625.425 6.948.559
Nao circulante 6.959.509 4.292.312 11.251.821 5.916.497 3.238.117 9.154.614
9.682.674 8.242.246 17.924.920 9.239.631 6.863.542 16.103.173
31/12/11 31/12/10

Aves, Suinos Aves, Suinos

Bovinos, e Produtos Bovinos, e Produtos

Ovinos e Elaborados e Ovinos e Elaborados e
Couros Processados Total Couros Prc do! Total
Receita Liquida 7.647.549 14.237.360 21.884.909 6.864.999 9.013.470 15.878.469
CcPV (6.313.920) (12.428.372) (18.742.292) (5.704.812) (7.672.212)  (13.277.024)
Resultado financeiro (1.680.134) (628.792) (2.308.926) (978.705) (168.537) (1.147.242)
Lucro (Prejuizo) (715.820) (30.192) (746.012) (273.367) 419.461 146.094
Depreciagdo/Amortizagao 125.198 616.330 741.528 133.577 493.147 626.724

30. COBERTURA DE SEGUROS

E politica da Companhia, manter cobertura de seguros para os bens do ativo imobilizado e dos estoques sujeitos a risco, por montantes julgados
suficientes para cobrir eventuais sinistros, de acordo com a natureza das atividades e a orientagc@o dos consultores de seguros.

As premissas de risco adotadas, dada a sua natureza, nao fazem parte do escopo de auditoria e, consequentemente, nao foram revisadas pelos auditores
da Companhia.

Segue abaixo o resumo dos montantes segurados pela Companhia:

Controladora Consolidado

Descricao 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Edificacdes e instalacdes frigorificas 874.105 874.105 5.111.425 5.934.716
Estoques e lucros cessantes 203.973 203.973 2.261.180 2.397.176
Armazém de terceiros 76.712 76.712 152.682 315.800
Veiculos 10.630 8.934 20.709 15.585
Transporte de mercadorias 42.088 333.333 1.580.375 971.331
Garantia de diretores 56.274 50.000 104.952 91.631
Responsabilidade civil 10.000 550 377.115 336.493
Outros 1.337.354 912.795 1.395.482 1.062.147
2.611.136 2.460.402 11.003.920 11.124.879

31. INSTRUMENTOS FINANCEIROS - DERIVATIVOS E GERENCIAMENTO DE RISCO - CONSOLIDADO

31.1. Contexto geral

Em suas atividades, a Companhia e suas controladas esté@o sujeitas a riscos de mercado relacionados a variagdes cambiais, flutuacao das taxas de juros e
a precos das “commodities”. Com o objetivo de minimizar esses riscos, a Companhia dispde de politicas e procedimentos para administrar tais exposicoes
e pode utilizar instrumentos de protecéo, desde que previamente aprovados pelo Conselho de Administracao.

Dentre as politicas estabelecidas pela Companhia destacam-se: o acompanhamento dos niveis de exposicao a cada risco de mercado; a mensuracdo dos
mesmos; e a cria¢ao de limites para a tomada de decisdo e utilizacdo dos mecanismos de protecdo, sempre visando minimizar a exposicao cambial de sua
divida, fluxo de caixa e taxas de juros.

A Diretoria esté autorizada a praticar todos e quaisquer atos dentre os abaixo indicados até o valor equivalente a 10% (dez por cento) do valor do patriménio
liquido da Companhia, tomando por base sempre as Ultimas demonstracdes financeiras divulgadas ao mercado, com a ressalva de que para os valores
acima de 5% (cinco por cento), serd necessaria, adicionalmente, a autorizagdo do Comité Financeiro da Companhia.

Os atos da Companhia mencionados no paragrafo anterior sdo: a) Prestar garantia a obrigacdes de controladas e/ou subsididrias integrais; b) aprovar
aquisicdes e/ou alienacgdes de bens do ativo permanente; c) aprovar a obtencao de operacdes financeiras, incluindo operacdes de “leasing”; e d) aprovar
transagédo ou conjunto de transagdes envolvendo a Companhia e partes relacionadas, direta ou indiretamente.

A Companhia nao pratica operagdes alavancadas em derivativos ou instrumentos similares que ndo objetivem protecdo minima de sua exposi¢cao a outras
moedas, com a politica conservadora de ndo assumir operagdes que possam comprometer sua posi¢ao financeira.

Controladora

Passivos financeiros
ao custo amortizado

Mensurados a valor
justo por meio de resultado

Passivos financeiros 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Fornecedores 344.484 341.911 - -
Empréstimos e financiamentos 5.106.327 5.305.588 - -
Derivativos - - 209.185 138.914
Juros sobre debéntures 180.299 132.000 - -
Passivos financeiros totais 5.631.110 5.779.499 209.185 138.914

Consolidado
Mantidos para negociacédo

Empréstimos e Recebiveis

Ativos financeiros 31/12/11 31/12/110 31/12/11 31/12/110
Caixa e equivalentes de caixa 975.322 641.462 101.498 96.586
Aplicagdes financeiras - - 2.401.037 3.145.998
Valores a receber - clientes 1.302.906 1.361.945 - -
Titulos a receber - derivativos - - 24.585 -
Ativos financeiros totais 2.278.228 2.003.407 2.527.120 3.242.584

Mensurados a valor
justo por meio de resultado

Passivos financeiros
ao custo amortizado

Passivos financeiros 31/12/11 31/12/110 31/12/11 31/12/110
Fornecedores 2.783.120 2.310.763 - -
Empréstimos e financiamentos 10.603.078 9.227.805 - -
Derivativos - - 243.888 148.875
Juros sobre debéntures 180.299 132.000 - -
Passivos financeiros totais 13.566.497 11.670.568 243.888 148.875

Os detalhes das politicas contabeis e dos métodos adotados (incluindo critérios de reconhecimento, bases de mensuracao e critérios de reconhecimento de
ganhos e perdas), para cada classe de instrumento financeiro e de patriménio, estdo apresentados na nota explicativa n® 03.

31.3. Comparacao do valor de mercado e dos respectivos valores justos
Segue apresentacao do valor de mercado dos instrumentos financeiros:

Consolidado

Dez/11 Dez/10

Valor Valor de Valor Valor de

contabil mercado contabil mercado

Caixa e equivalentes de caixa 1.076.820 1.076.820 738.048 738.048
Aplicagdes financeiras 2.401.087 2.401.037 3.138.308 3.138.308
Valores a receber - clientes 1.302.906 1.302.906 1.361.945 1.361.945
Fornecedores 2.783.120 2.783.120 2.310.763 2.310.763
Empréstimos e financiamentos 10.603.078 10.603.078 9.227.805 9.227.805
Derivativos 243.888 243.888 148.875 148.875
Juros sobre debéntures 180.299 180.299 132.000 132.000
Debéntures 593.951 593.951 - -

O valor justo dos instrumentos financeiros é similar ao valor contabil e refletem substancialmente os valores que seriam obtidos se fossem negociados no
mercado. No entanto, por ndo possuirem um mercado ativo, poderiam ocorrer variagdes caso a Companhia e suas controladas resolvessem liquida-los
antecipadamente.

31.4. Risco de liquidez

O risco de liquidez decorre da gestao de capital de giro da Companhia e controladas e da amortizagéo dos encargos financeiros e principal dos instrumentos
de divida. E o risco que a Companhia e suas controladas encontrarao dificuldade em cumprir as suas obrigacdes financeiras vincendas.

A Companhia e suas controladas administram seu capital tendo como base parametros de otimizacédo da estrutura de capital com foco nas métricas de
liquidez e alavancagem que possibilitem a um retorno aos acionistas, no médio prazo, condizente com os riscos assumidos na operacao.

31.4.1. Gestao de capital

31/12/11 31/12/10
Caixa e equivalente de caixa e aplicagao financeira no curto prazo 3.476.960 3.876.356
Empréstimos e financiamentos no curto prazo 2.277.035 2.852.561
Indicador de liquidez modificado 1,53 1,36
Indicador de alavancagem 4,39x 3,07x

A gestao de capital é feita com o objetivo de se definir a melhor estrutura de financiamentos para a Companhia e suas controladas.

Os principais indicadores para monitoramento dessa gest@o é o indicador de liquidez imediata modificado, representado pela relagdo entre o caixa e
equivalentes de caixa e o indicador de alavancagem, - endividamento circulante (curto prazo); e o Indicador de alavancagem - acompanhamento da relacao
da divida liquida (endividamento total menos o caixa e equivalentes de caixa) sobre “EBITDA” em niveis considerados administraveis para a continuidade
das operagoes.

Com base na andlise desses indicadores, é definida a gestao de capital de giro de forma a manter a alavancagem natural da Companhia e suas controladas
em niveis iguais ou inferiores ao indice de alavancagem que a Administracao considera como adequado.

A tabela a seguir apresenta os prazos contratuais (representando fluxos de caixa contratuais ndo descontados) de passivos financeiros:

Consolidado

31 de dezembro de 2010 2011 2012 2013 2014 Apés Total
Fornecedores 2.310.763 - - - - 2.310.763
Empréstimos e Financiamentos 2.852.561 1.333.730 1.254.948 1.445.765 2.340.801 9.227.805
Passivos financeiros derivativos 134.808 8.236 4.238 - 1.593 148.875
Juros sobre debéntures 132.000 - - - - 132.000
Total 5.430.132 1.341.966 1.259.186 1.445.765 2.342.394 11.819.443
31 de dezembro de 2011 2012 2013 2014 2015 Apds Total
Fornecedores 2.783.120 - - - - 2.783.120
Empréstimos e Financiamentos 2.277.033 2.088.452 1.939.400 1.010.784 3.287.409 10.603.078
Passivos financeiros derivativos 8.171 3.845 14.285 132.484 85.103 243.888
Juros sobre debéntures 180.299 - - - - 180.299
Total 5.248.623 2.092.297 1.953.685 1.143.268 3.372.512 13.810.385

31.5. Administracao de risco de taxas de juros

Refere-se ao risco de a Companhia vir a sofrer perdas econémicas devido a alteracdes adversas nas taxas de juros. Esta exposicao se trata,
principalmente, da mudancga nas taxas de juros de mercado que afetem passivos e ativos da Companhia indexados pela taxa TJLP (Taxa de Juros de
Longo Prazo), LIBOR (London Interbank Offered Rate), ou CDI (Taxa de juros dos Certificados de Depésitos Interbancarios).

Visando minimizar os custos de servigo da divida, a Companhia e suas controladas monitoram continuamente as taxas de juros de mercado com o objetivo
de avaliar a eventual necessidade de contratagcdo de operacdes de derivativos para se proteger contra o risco de volatilidade dessas taxas. Os controles
internos utilizados no gerenciamento de risco e cobertura séo feitos através de planilhas de célculos com o devido acompanhamento das operagdes
realizadas e o calculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com o intervalo de confianca de 95%.

O risco de exposicédo a taxa de juros da Companhia e suas controladas em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010 estd a seguir apresentado:

A Companhia também mantém uma solida politica financeira, com manutengao de elevado saldo de caixa e aplicagGes financeiras de curto prazo, 20 mesmo  Exposigéo a taxa CDI 31/12/11 Conzc:l;;i:/c:g
tempo em que concentra seu endividamento no longo prazo em vencimentos distribuidos de forma a ndo causar concentragées em um Unico ano. NCE (R$ e USS$)/Capital de giro (R$) 3.059.976 T 3.380.767
31.2. Instrumentos financeiros por categoria (-) CDB-DI (R$) —(1.002.199) _ (1.59.194)
. . . ) o " ) . Subtotal 2.057.777 1.793.573
Os ativos e passivos financeiros da Companhia sao classificados conforme as categorias abaixo: —_—— —_——
Controladora Exposicao a taxa LIBOR
Empréstimos e Recebiveis Mantidos para negociagio  Pré-pagamento (US$) 2.595.233 2.629.232
Ativos financeiros 31/12/11 31/12/10 31112111 3171210  Capital de giro (USS) : , 205.561 186.758
Caixa e equivalentes de caixa 399.306 91.899 23,041 55683 rinanciamento parque industrial (US$)/Conta garantida (US$) 5.994 30.495
Aplicacées financeiras 5 5 877.165 2.106.627 Subtotal _____ 2.806.788 ___ 2.846.485
Valores a receber - clientes 381.222 392.120 = - Exposicao a taxa TJLP
Titulos a receber - derivativos - = 2.388 - FINAME/FINEM/FINEP 61.047 64.454
Partes relacionadas 1.963.350 1.130.316 = - Subtotal 61.047 64.454
Ativos financeiros totais 2.743.898 1.614.335 902.594 2.162.310  Total — 4.925.612 ___ 4704512
A Companhia contratou operagdes de “swap’, ndo especulativos para minimizar os efeitos das mudancas nas taxas de juros na liquidacao de suas operacoes de empréstimos e financiamentos, conforme abaixo:
31/12/11 31/12110
Valor de Valor a Valor a
referéncia US$ Valor receber receber
Instrumento Registro Vencimento A receber A pagar (nocional) (2) Justo R$ (1) (-) pagar (-) pagar
Swap Taxa Juros CETIP 2012 Libor maior 2,08 Libor menor 2,08 4720 (2) 102.644 (2) (1.027) (2.032)
Swap Taxa Juros CETIP 2013 Libor maior 2,39 Libor menor 2,39 50.000 (2) 93.790 (2) (1.958) (3.197)
Swap Taxa Juros CETIP 2014 Libor maior 4,86% Libor menor 4,86% 464.671  (2) 871.630 (2) (14.285) (14.902)
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Maior VC USD + 8,31% Menor VC USD + 8,31% 701.074 (2) 1.315.075  (2) (109.291) -
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Menor Libor VC USD + 5,5% Maior Libor VC USD + 5,5% 22500 (2) 422.055  (2) (14.518) -
Swap Taxa Juros CETIP 2015 Libor maior 1,5% Libor menor 1,5% 83.139 (2) 155.952  (2) (8.675) (5.387)
Swap Taxa Juros CETIP 2018 Maior VC USD + 8% Menor VC USD + 8% 120.000 (2) 225.096 (2) (58.866) -
1.446.104 3.186.242 (208.620) (25.518)
Swap Taxa Juros (3) 2012 Menor 2,75% Maior 2,75% 25.000 46.895 (1.424) -
Swap Taxa Juros (3) 2012 Libor menor 2,235% Libor maior 2,235% 100.000 187.580 (5.720) (225)
Swap Taxa Juros (3) 2013 Libor menor 2,235% Libor maior 2,235% 34.576 53.976 - (2.098)
Swap Taxa Juros 3) 2013 Libor menor 3% Libor maior 3% 25.000 46.895 (1.887) (5.079)
184.576 335.346 (9.031) (7.402)
1.630.680 3.521.588 (217.651) (32.920)

(1) O valor informado é apurado através do método “Mark-to-Market” (MtM) mais o prémio que houver, que consiste em apurar o valor futuro com base nas condicdes contratadas e determinar o valor presente com base nas curvas de mercado, extraidas da base de dados da Bloomberg e da BM&FBovespa.
(2) O valor de referéncia (nocional) nao esta condicionado a uma operagao de hedge. O mesmo apenas é base para os fluxos de pagamento, os quais estao atrelados a taxa Libor (Libor Interbank Offered Rate),que por sua vez esta fixada.

(3) Operagéo bi-lateral/balcao. Nao possui registro em camara de custéria/liquidagao.

31.6. Administracao de risco de precos de “commodities”
Em suas atividades a Companhia e suas controladas efetivam a compra de certas “commodities” como: gado, gréos e energia, 0os quais sdo os maiores
componentes individuais do custo de producéo e estdo sujeitos a determinadas variaveis.

O preco do gado adquirido de terceiros esté diretamente relacionado as condi¢ées de mercado, sofrendo influéncia da disponibilidade interna e niveis de
demanda no mercado internacional.

No tocante ao milho e farelo de soja (“gréos”), os mesmos estéo sujeitos a volatilidade gerada pelas condi¢oes climaticas, rendimento de safra, custos com
transportes, custos com armazenagem, politica agricola, taxas de cambio, cotacao internacional e outras, o que esta fora do controle da Administracao.
Ha exposicdes a variagao do preco do combustivel diesel e gasolina (“energia”), cujas oscilacdes sdo decorrentes de fatores externos a Administragao.

No intuito de diminuir o impacto das “commodities”, a Companhia e suas controladas administram os niveis de estoque, mantém confinamento de gado e
negociam instrumentos financeiros derivativos de mercado futuro.

Os controles internos utilizados no gerenciamento de risco e cobertura sao feitos através de planilhas de calculos com o devido acompanhamento das
operacodes realizadas e o célculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com o intervalo de confianca de 95%.

A controladora e as suas subsidiarias controladas contratam instrumentos financeiros com o objetivo de reduzir o risco de prego relacionado as necessidades
das commodities para um periodo de até 12 meses.

Parte substancial dos referidos instrumentos financeiros de protecdo advém do mercado futuro, tendo como contraparte a bolsa CBTO - Chicago Board of
Trade, cujas entregas fisicas (“deliverable”) dos itens ndo financeiros sao efetivadas. Em 31 de dezembro de 2011, instrumentos financeiros cobriam 5% das
necessidades previstas de compra de gado no Brasil; na Keystone 74,5% das exposi¢des de energia e 95,3% de cobertura para a exposicao de graos, para
uma necessidade prevista em 2011, sendo nesses dois Ultimos realizados em nome de seus clientes.

31.7. Administracao de risco de crédito

A Companhia e as suas controladas estdo sujeitas ao risco de crédito. O risco de crédito trata de prejuizos financeiros do grupo caso um cliente ou
contraparte em um instrumento financeiro falhe em cumprir com suas obrigagdes contratuais, que surgem em grande parte dos recebiveis.

A Companhia e as suas controladas limitam suas exposi¢cdes através de analise de crédito e gestao da carteira de clientes, buscando minimizar a exposicao
econdmica a um dado cliente e/ou mercado que possa vir a representar perdas expressivas.

A Politica de Risco de crédito Global determina as diretrizes para a gestao do risco de crédito financeiro pautada nas seguintes bases:

* Limitac&o da concentragao do risco de crédito liquido de contraparte em 15% do total do ativo circulante;

* Aplicagao dos recursos financeiros em instituicdes financeiras sélidas e de primeira linha, através da avaliacdo do seu rating;

* Equalizacao das posi¢des passivas com as posigoes ativas.

As avaliagdes realizadas s@o baseadas nos fluxos de informacgdes e de monitoramento do volume de compras no mercado. Os controles internos englobam
a atribuicdo de limites de crédito.

A exposicao méaxima ao risco de crédito da Companhia e suas controladas sdo os valores a receber de clientes apresentados na nota explicativa n® 6. O valor
do risco efetivo de eventuais perdas encontra-se apresentado como provisdo para risco de crédito, na referida nota.

A seguir os valores de ativo financeiro sujeitos a risco de crédito:

Controladora Consolidado

3112111 31/12/10 3112111 31/12/10

Caixa e equivalentes de caixa 422.367 147.582 1.076.820 738.048
Aplicacdes Financeiras 877.065 2.106.438 2.400.140 3.138.308
Valores a receber - clientes nacionais 193.588 237.948 1.032.510 1.109.851
Valores a receber - clientes internacionais 187.634 154.172 270.396 252.094
Outros valores a receber 19.954 44.806 168.538 215.152
Total 1.700.608 2.690.946 4.948.404 5.453.453

31.8. Administracao de risco cambial

Trata-se do risco de que alteragbes das taxas de cambio de moedas estrangeiras possam fazer com que a Companhia e suas controladas incorram em
prejuizos, levando a uma reducéo dos valores dos ativos ou aumento dos valores das obrigagdes. A principal exposicao a qual a Companhia esta sujeita,
no tocante as variagdes cambiais, se refere a flutuacao do délar dos EUA em relagéo ao real.

Como aproximadamente 73% das receitas da Companhia sdo originadas em outras moedas que ndo o Real, a Companhia possui um “hedge” natural para
fazer frente aos vencimentos de suas futuras obrigacdes em moeda estrangeira. Os controles internos utilizados no gerenciamento de risco e cobertura
sdo feitos através de planilhas de calculos com o devido acompanhamento das operacgdes realizadas e o célculo de VaR (Value at Risk) para um dia, com
intervalo de confianga de 95%.

A Companhia também mantém uma sélida politica financeira, com manutencéo de elevado saldo de caixa e aplicagdes financeiras de curto prazo em
renomadas instituicdes financeiras.

Acreditamos que a politica financeira consistente da Companhia e suas controladas, alicergada em sua estrutura de capital bem distribuida, fornece
condigdes para consolidar o aproveitamento das sinergias com as aquisicdes realizadas.
Posicao em moeda estrangeira e derivativos em aberto
Os ativos e passivos em moeda estrangeira sdo assim demonstrados:
Controladora

Exposicao Efeitos no

resultado

Variagao
Descricao 31/12/11 31/12/10 cambial 2011
Operacional
Contas a receber 451.855 385.032 96.606
Adiantamento de cambiais entregues - ACEs (262.776) (230.860) (52.499)
Importacdes a pagar (45.560) (45.746) (4.762)
Subtotal 143.519 108.426 39.345
Financeiro
Empréstimos e financiamentos (3.838.276) (3.952.016) (511.575)
Titulos a pagar (3.517) (8.842) 3.494
Saldo de bancos e aplicagdes financeiras (*) 243.312 252.274 (28)
Subtotal (3.598.481) (3.708.584) (508.109)
Total (3.454.962) (3.600.158) (468.764)
Variag@o cambial ativa 254.399
Variagao cambial passiva (723.163)
Variacao cambial liquida (468.764)
(*) Referem-se apenas a saldo de bancos e aplicagbes financeiras que geraram variagao cambial.
Consolidado

Exposicao Efeitos no

resultado

Variacao
Descricao 31/12/11 31/12110 cambial 2011
Operacional -
Contas a receber 924177 533.385 256.539
Adiantamento de cambiais entregues - ACEs (651.535) (281.291) (52.499)
Importagdes a pagar (116.832) (182.389) (24.818)
Outros 4125 25.447 (1.633)
Subtotal 159.935 95.152 177.589
Financeiro
Empréstimos e financiamentos (8.611.286) (6.936.818) (960.249)
Titulos a pagar (25.187) (49.664) (3.587)
Saldo de bancos e aplica¢des financeiras (*) 637.696 263.231 2.913
Outros (11.436) (19.262) 2.625
Subtotal (8.010.213) (6.742.513) (958.298)
Total (7.850.278) (6.647.361) (780.709)
Variag@o cambial ativa 564.983
Variagao cambial passiva (1.345.692)
Variacao cambial liquida (780.709)

(*) Referem-se apenas a saldo de bancos e aplicagées financeiras que geraram variagdo cambial.
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As posicoes de derivativos em aberto em 31 de dezembro de 2011 s&o apresentadas abaixo:
31/12/11
Valor justo a
Valor de Valor de receber (-)
Moeda Moeda referéncia referéncia pagar (1)
Instrumento Registro Vencimento Termo Comprado Vendida USD (nocional) R$ (nocional) RS - Mil
NDF CETIP jan/2012 1,920 R$ us$ 25.000 46.895 (558)
NDF CETIP fev/2012 1,876 R$ uss$ 50.000 93.790 995
NDF CETIP mar/2012 1,876 R$ uss$ 50.000 93.790 960
NDF CETIP abr/2012 1,876 R$ uss$ 25.000 46.895 433
Subtotal 150.000 281.370 1.830
Forward () jan/2012 4,36 ARS us$ 82.000 153.816 (2.658)
NDF (2) jan/2012 20,23 uyu uss$ 7.800 14.631 (189)
NDF ) fev/2012 20,16 uyu Uss 9.400 17.633 (26)
Subtotal 99.200 186.080 (2.873)
Total 249.200 467.450 (1.043)

(1) O valor informado é apurado através do método “Market to Markef’ (MtM) mais o prémio que houver, que consiste em apurar o valor futuro com base nas
condi¢des contratadas e determinar o valor presente com base nas curvas de mercado, extraidas da base de dados da “Bloomberg” e da BM&FBovespa.
(2) Operagao bi-lateral/balcao. Nao possui registro em camara de custédia/liquidagao.

31.9. Margens dadas em garantia
A Companhia nédo possui valor monetario em garantia para as operagdes de derivativos junto a bolsa de mercadorias e futuros em 31 de dezembro de 2011.
Concomitantemente ndo possui nenhuma garantia tomada que esteja atrelada aos ativos financeiros.

31.10. Andlise de sensibilidade
No intuito de prover informagdes do comportamento dos riscos de mercado que a Companhia e suas controladas estdo expostas em 31 de dezembro
de 2011, s&o considerados trés cenarios, sendo que o cendrio provavel é o valor justo na data de 31 de dezembro de 2011 e mais dois cendrios com
deterioracdo de 25% e 50% da varidvel do risco considerado, denominados de Possivel e Remoto, respectivamente. A fonte de informacao foi a Bloomberg.
No caso de moedas, foi utilizada a curva futura do mercado do dia 31 de dezembro de 2011, onde o valor de referéncia era de R$/US$ 1,8758. Para a
taxa de juros o valor em 31 de dezembro de 2011 para a Libor de 1 més estava em 0,295%, a Libor de 3 meses estava em 0,581% e a Libor de 6 meses
estava em 0,808%.
Seguem abaixo os cenarios de sensibilidade:

Cendrio de Stress - Swap (**)

Cenario Cenario Cenario
Instrumento Provavel Possivel Remoto
Controladora (208.620) (264.450) (312.469)
Controladas (9.031) (10.736) (12.452)
(217.651) (275.186) (324.921)

(**)No calculo dos cenarios, foram utilizados as curvas futuras da fonte Bloomberg e deterioradas, este resultado foi trazido a valor presente.
Cendrio de Stress - Termo de Moeda (**)

Cenario Cenario Cenario

Instrumento Provével Possivel Remoto
Controladora 1.830 (69.238) (139.580)
Controladas (2.873) (74.420) (100.183)
(1.043) (143.658) (239.763)

(**)No célculo dos cenarios, foram utilizados as curvas futuras da fonte Bloomberg e deterioradas, este resultado foi trazido a valor presente.
No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, o resultado financeiro liquido com derivativos totalizou uma despesa de R$ 188.151, sendo R$ 276.426
relativos as despesas e R$ 88.275 relativos as receitas.

Os ativos e passivos apresentados no balanco patrimonial na rubrica “titulos a receber” “titulos a pagar”, referentes as operacoes com derivativos, as quais
tém o objetivo de prote¢ao patrimonial, estdo demonstrados abaixo:

Controladora Consolidado

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10

Swap (208.620) (25.737) (217.651) (33.693)
Termo de moedas 1.830 (113.177) (1.043) (115.182)
Outros (2.395) - (25.194) -
(209.185) (138.914) (243.888) (148.875)

31.11. Valor justo de instrumentos financeiros

A Companhia e suas controladas utilizam as curvas de mercado da “Bloomberg” de cada derivativo, trazidas a valor presente na data da apuragéo, para
obtengao do valor justo, & excec¢ao dos derivativos de mercado futuro que tém os valores justos calculados com base nos ajustes diarios das variagcoes
das cotagdes de mercado das bolsas de mercadorias e futuros que atuam como contraparte. O valor justo dos contratos de swap de taxa de juros é obtido
calculando-se de forma independente as pontas ativa e passiva, trazendo-as ao seu valor presente.

De acordo com o IFRS 7, a Companhia e suas controladas classificam a mensuragé@o do valor justo de acordo com os niveis hierarquicos que refletem a
significancia dos indices utilizados nesta mensuracao, conforme os seguintes niveis:

Nivel 1: Precos cotados em mercados ativos (ndo ajustados) para ativos e passivos idénticos;

Nivel 2: Outras informagdes disponiveis, exceto aquelas do Nivel 1, em que os precos cotados sdo para ativos e passivos similares, seja diretamente por
obtencao de precos em mercados ativos ou indiretamente, como técnicas de avaliagdo que utilizam dados dos mercados ativos.

Nivel 3: Os indices utilizados para célculo nao derivam de um mercado ativo. A Companhia e suas controladas ndo possuem instrumentos neste nivel de
mensuragao.

Conforme observado acima, os valores justos dos instrumentos financeiros, a excecao daqueles venciveis no curto prazo, instrumentos de patriménio sem
mercado ativo e contratos com caracteristicas discricionarias em que o valor justo nao pode ser mensurado confiavelmente, estdo apresentados por niveis
hierérquicos de mensuragao, abaixo:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 1.076.820 - -
Aplicagdes Financeiras - mantidas para negociagao - 2.400.140 -
Passivos nao circulantes
Derivativos - (217.652) -
Total 1.076.820 2.182.488 -

A Administracdo entende que os resultados obtidos com estas operacdes de derivativos atendem a estratégia de gerenciamento de risco adotada pela
Companhia e suas controladas.

32. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribui¢ao social sobre o lucro foram apurados conforme legislagédo em vigor, bem como em conformidade com o Regime Tributario
de Transicao - RTT, previsto na Medida Provisdria n® 449/2008.

Os célculos do imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro, bem como suas respectivas declaragdes, quando exigidas, estdo sujeitas a revisao
por parte das autoridades fiscais por exercicios e prazos varidveis em relagéo a respectiva data do pagamento ou entrega da declaracdo de rendimentos.
Demonstramos o célculo e a conciliagdo do montante de imposto de renda e da contribuicdo social apresentados no resultado do exercicio:

Controladora Consolidado

Tributo 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Lucro (prejuizo) antes dos efeitos tributarios (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500)
Adicoes
Adi¢des do IRPJ 548.374 340.856 917.184 847.691
Adigbes do CSL 548.374 321.888 858.282 864.824
(-) Exclusoes
(-) Exclusoes do IRPJ (437.288) (783.264) (944.169) (1.412.577)
(-) Exclusées do CSL (437.288) (783.264) (914.005) (1.412.820)
Base de célculo
Base de célculo do imposto de renda (977.145) (461.238) (1.303.635) (836.386)
Base de calculo da contribuigao social (977.145) (480.206) (1.331.702) (819.496)
Empresas com prejuizo fiscal - - 448.063 -
Empresas com base negativa - - 478.599 -
Base de célculo ajustada IRPJ (977.145) (461.238) (855.572) (836.386)
Base de célculo ajustada CSLL (977.145) (480.206) (853.103) (819.496)
(-) Compensacao de prejuizo fiscal - - (15.993) (13.887)
(-) Compensagao de base negativa de CSL - - (14.785) -
Base de célculo apés compensacao
Base de célculo apds compensacéo IRPJ (977.145) (461.238) (871.565) 163.768
Base de célculo apds compensagao CSL (977.145) (480.206) (867.888) 174.567
Imposto de renda (15%) - - (30.531) (23.405)
Adicional (10%) - - (11.550) 420
(-) PAT - - (25) (28)
Imposto de renda total - = (42.106) (23.013)
Contribuigao social (9%) - - (4.336) (418)

- - (46.442) (23.431)
Diferenca de aliquota sobre os resultados do exterior - - 92.883 -
Total de tributos - - 46.441 (23.431)
Efeito na Demonstragéo de Resultados b @ 46.441 (23.431)

Tributo Grupo 31/12/11 31/12110 31/12/11 31/12/10
Passivo

(-) Imposto de renda - Corrente circulante - - (42.106) (23.013)
Ativo ndao

Imposto de renda diferido - Ativos (1) circulante 246.790 116.367 383.221 344.425
Passivo ndo

Imposto de renda diferido - Passivo (1) circulante 4.841 5.124 65.295 (25.040)

Liquido Resultado 251.631 121.491 406.410 296.372
Passivo

(-) Contribuigao social - corrente circulante - - (4.336) (418)
Ativo nao

Contribuicao social diferida - Ativa (1) circulante 88.845 43.600 125.962 122.657
Passivo ndo

Contribuigao social diferida - Passiva (1) circulante 1.743 (167) 1.931 (7.019)

Liquido Resultado 90.588 43.433 123.557 115.220

(1) Referem-se ao imposto de renda diferido e a contribuigao social diferida, apurados sobre: os tributos com exigibilidade suspensa (provisdes) que
foram adicionados na apuracé@o do lucro real e da base de célculo da contribuicdo social; aproveitamento fiscal de agio pago sobre rentabilidade
futura; e prejuizo fiscal/base negativa de CSL, os quais estdo demonstrados nas notas explicativas 11 e 22.

33. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

A Companhia tem atuado em seu papel no desenvolvimento e responsabilidade social em todos os paises em que opera. Em 2007 foi criado o Departamento

de Acao Social, o qual é responsével por tais projetos.

Anualmente, a Companhia tem contribuido com um volume crescente de recursos financeiros e capital humano para hospitais, entidades beneficentes e

projetos sociais, destinando inclusive parte de sua producao para comunidades carentes em diversas regioes brasileiras.

Para a sustentabilidade das operagdes do Grupo Marfrig, a Companhia busca tomar todas as medidas para preservar o meio ambiente e gerar um impacto

positivo nas comunidades em que atua.

Sao realizadas reunides com a presenca de diretores da Companhia, nas quais sao definidos os projetos e estabelecidas as metas na area ambiental. Entre

os projetos de reducé@o de emissdes de gases do efeito estufa (créditos de carbono) em andamento, podem ser citados: (i) a geragdo de energia elétrica

utilizando biomassa; (i) a substituicdo de combustivel féssil por sebo nas caldeiras de suas plantas; e (jii) o tratamento de efluentes em reatores anaerébicos

(biodigestores) com captura e queima do gas metano. Além disso, foi implantado o tratamento de efluentes via biodigestores nas plantas de Bataguassu,

Porto Murtinho, Tangara da Serra, Promissao | e Il e, se constatado vidvel pelas pesquisas de desenvolvimento, serd implantado também nas plantas de

Mineiros, Chupinguaia, Paranatinga e Sao Gabriel.

Em julho de 2011, o Grupo Marfrig concluiu o primeiro inventario de gases do efeito estufa em todas as plantas presentes em 22 paises pelo mundo. O

inventério traz os dados de emissao de gases CO2 do Grupo e sera o principal guia para que sejam desenvolvidos estudos, realizados projetos e ampliadas

as ac¢des com o objetivo de reduzir as emissdes. O inventdrio permitiu @ companhia disponibilizar suas informacgdes consolidadas sobre emissdes, em nivel

Brasil, no GHG Protocol Brasil e, em nivel global, no CDP - Carbon Disclosure Project.

No tocante & compra de gado no Brasil, a Companhia segue a politica de nao adquirir gado de fazendas incluidas na relagédo de areas embargadas

relacionadas na Portaria IBAMA n® 19, de 2 de julho de 2008 e Decreto n® 6.321 de 21 de dezembro de 2007 e em suas atualizagbes disponibilizadas,

bem como na Lista Suja do Trabalho Escravo do Ministério do Trabalho e Emprego (Portaria 540/2004, de 15/10/2004), agindo proativamente em relacao

a produtores que descumprem as legislacdes vigentes e providenciando imediatamente o seu descredenciamento na relacdo de fornecedores de animais

para corte.

A Companhia reitera que adota praticas adequadas as legislagdes ambientais e trabalhistas vigentes, inclusive sendo signatéria do Pacto Nacional pela

Erradicagao do Trabalho Escravo e do Pacto Conexdes Sustentaveis desde outubro de 2008, nos quais a Marfrig se compromete com a manutengdo e

fiscalizacao de suas relagcdes comerciais, respeitando cédigos de ética e humanitarios.

A partir de 22 de junho de 2009 a Companhia se comprometeu a ndo adquirir e abater ou comercializar bovinos originarios de areas do Bioma Amazoénico

que tenham sido desmatadas a partir desta data, demonstrando o comprometimento em buscar uma solucdo de desenvolvimento sustentavel para a

pecudria. Nesse sentido, a partir da referida data e por solicitagao da Companhia, os auditores independentes realizam procedimentos especificos de

revisdo das aquisicoes de gado, de forma a corroborar o compromisso assumido.

A Companhia compromete-se a trabalhar em parceria com os governos estaduais e em especial com o do Estado do Mato Grosso no Programa MT Legal e

com a sociedade brasileira no desenvolvimento de um Programa de Garantia de Origem dos Animais, incluindo a adesao de seus fornecedores que fazem

a engorda dos bovinos com animais provenientes de outras propriedades para:

* Controlar e a origem dos bovinos para abate de forma a ndo serem de areas embargadas pelo IBAMA ou que constam da lista do trabalho escravo do
Ministério do Trabalho e Emprego.

* Implantar um plano de controle sobre as propriedades de fornecedores para que estas nao adquiram animais de fazendas incluidas na lista de areas
embargadas pelo IBAMA ou que constem da lista do MTE do trabalho escravo.

Também sao objetivos da Marfrig, como parte de sua politica de sustentabilidade:

* Desenvolver junto aos pecuaristas as boas praticas socioambientais.

¢ Implantar o Programa de Impulso Pecudrio, que é a capacitacao e valorizacdo de boas praticas para melhorar a produtividade no campo, a exemplo do
que as controladas da Companhia ja desenvolvem na Argentina e no Uruguai.

* Disponibilizar os resultados dos programas acima citados para consulta.

Implantar o cadastramento socioambiental nas propriedades fornecedoras de gado, elevando os padrdes de adequagéo e assegurando o comprometimento

com a sustentabilidade em toda a cadeia.

A Companhia reitera que ja segue a rigida conduta de nao adquirir gado de fazendas incluidas na relagao de areas embargadas, agindo proativamente em

relacdo a produtores que descumprem as legislacdes vigentes e providenciando imediatamente o seu descredenciamento na relacao de fornecedores de

animais para corte e que ja adota praticas adequadas as legislacdes ambientais e trabalhistas vigentes.

Mostrando ainda mais nossa real jornada em prol da sustentabilidade, foi criado em Abril de 2011, o Instituto Marfrig de Sustentabilidade, cujo foco de

entidade sem fins lucrativos visa apoiar projetos sustentaveis junto as comunidades.

34. EVENTOS SUBSEQUENTES

* Em 30 de janeiro de 2012, a Marfrig anunciou o novo CEO da Seara Alimentos, David Alan Palfenier, 55 anos, bacharel em administracao de empresas
com énfase em marketing pela Eastern Washington University. David atuava anteriormente como Presidente da ConAgra Foods, Consumer Foods
International, e substituiu Mayr Bonassi no comando da Seara a partir de fevereiro de 2012. Mayr, que permaneceu por 5 anos a frente das operagdes
de Aves, Suinos e Industrializados do Grupo Marfrig no Brasil, anunciou sua aposentadoria no final de 2011. Mayr fara a transicdo do cargo para seu
substituto e atuara na companhia como Membro do Conselho Consultivo.

e Em 31 de janeiro de 2012, a Marfrig comunicou um acidente acontecido no curtume de Bataguassu (MS). O curtume foi isolado para pericia técnica.
Informagdes preliminares indicaram que houve reagdo quimica no descarregamento de insumos realizado por uma empresa terceirizada. A unidade
frigorifica de abate e processamento de carne bovina de Bataguassu, préxima ao curtume, nao foi atingida pelo acidente.

* Em 31 de janeiro e em 16 de fevereiro de 2012, a companhia anunciou juntamente com a JSL S.A., prorrogacdes do prazo para negociacao final das
bases da Operacao e das premissas técnicas e operacionais de regéncia do possivel contrato de gestdo dos servicos logisticos da Marfrig pela JSL, bem
como transferéncia de alguns ativos logisticos, conforme explicitado em Fato Relevante de 21 de dezembro de 2011. Em 14 de margo de 2012, Marfrig
e JSL comunicaram a seus acionistas e ao mercado em geral que ndo foram concluidos os termos e condi¢des definitivos do referido acordo e optaram
por encerrar as tratativas para a celebragéo do referido contrato, continuando, no entanto, no curso normal de seus negdcios, a avaliar possiveis parcerias
envolvendo, por exemplo, a prestacdo de servicos de gestao da cadeia logistica, e a operacgéo de centros de distribuicao. A Marfrig Alimentos informou ao
mercado que mantém seus planos de capitalizagao através de seus ativos de logistica.

* Em 13 de fevereiro de 2012, a companhia comunicou a conclusé@o do processo de due diligence e a celebragédo de contrato definitivo, irretratavel e

irrevogavel para a venda do negdcio de servicos de logistica especializada para redes de servigo rapido de alimentacao dos EUA, Europa, Oriente
Médio, Oceania e Asia de sua subsidiaria Keystone Foods LLC. para a empresa The Martin-Brower Company, L.L.C. Este negécio faz parte do segmento
de Aves, Suinos e Produtos Elaborados e Processados da Companhia. As Companhias se programaram para liquidar a operacdo em 30 de marco de
2012. O Grupo Marfrig dara sequiéncia desta forma a decisdo estratégica que é focar no desenvolvimento, producdo e comercializagdo de alimentos
industrializados e de valor agregado a base de carne de aves, bovina, suina, ovina e de peixes, em escala global. Em 31 de dezembro de 2011, os ativos
totais objeto da transagao equivalem a 1.723 mR$ e as receitas liquidas equivalem a 0,6 mR$.
A Companhia entende que até a data base de encerramento das demonstracdes financeiras de 31/12/2011 ndo haviam sido atendidos os requisitos
necessarios previstos no CPC 31 para classificacdo como “ativo disponivel para venda”. Nesse sentido, somente em evento subsequente a data base
de encerramento das demonstracdes financeiras de 31/12/2011, houve o completo atendimento aos requisitos, com a conclusdo dos trabalhos de
identificac@o dos ativos e celebragéo do contrato definitivo.

Em 27 de fevereiro de 2012, a Companhia anunciou sua nova estrutura organizacional, aprovada pelo Conselho de Administragdo em reuniao realizada
na mesma data, com constituicdo do segmento de negécios Seara Foods, cujo objetivo &€ garantir uma maior integracéo e criagao de mais sinergias
operacionais no segmento de aves, suinos e alimentos processados do Grupo - constituido por Seara, Moy Park e Keystone Foods. Apesar da integracao,
as trés unidades continuarao operando com identidades proprias. As alteracées no segmento de negécios ndo alterarao o formato de divulgacao das
informacdes financeiras ja utilizado pela companhia.

Em 20 de marco de 2012, a companhia anunciou juntamente com a BRF - Brasil Foods S.A., em complementagdo ao Fato Relevante divulgado em 08
de dezembro de 2011, a assinatura de um Contrato de Permuta de Ativos e Outras Avencas, estabelecendo os principais termos e condi¢cdes para a
transacao de determinados ativos oriundos do TCD - Termo de Compromisso de Desempenho. e os seguintes ativos da Companhia:

a) Participacao aciondria equivalente a 90,05% do capital social da Quickfood, sociedade sediada na Argentina, a qual detém os direitos sobre a marca
Paty, lider de mercado de hamburguer argentino;

b) Transferéncia da propriedade da planta de abate bovino Frigorifico San Jorge, localizado na provincia de Santa Fe - Argentina;

c) Transferéncia das operagdes comerciais com a marca Paty no Uruguai e no Chile.
Devido ao fato de a Companhia e a BRF nao terem concluido a elaboracéo de todos os laudos de avaliagdo a valor justo dos ativos envolvidos na transacéo,
até a data de publicagao destas demonstragoes financeiras, nenhum ajuste e nenhuma reclassificacao foram registrados nas demonstragdes financeiras do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.
A transacao visa o fortalecimento da posicao da marca SEARA no mercado interno brasileiro, dobrando sua capacidade de producdo de elaborados
e processados, aumentando seu market share e permitindo que seus produtos cheguem a um numero ainda maior de consumidores, com qualidade,
seguranca e agilidade.
A implementacao da transacao esta sujeita a aprovagéo do CADE - Conselho Administrativo de Defesa Econémica.

Conselho de Administracao

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS - Presidente

MARCIA APARECIDA PASCOAL MARCAL DOS SANTOS - Conselheira
RODRIGO MARCAL FILHO - Conselheiro
DAVID G. MCDONALD - Conselheiro
ALAIN EMILIE HENRY MARTINET - Conselheiro
MARCELO MAIA DE AZEVEDO CORREA - Conselheiro Independente
CARLOS GERALDO LANGONI - Conselheiro Independente
ANTONIO MACIEL NETO - Conselheiro Independente

Diretoria

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS - Diretor Presidente

RICARDO FLORENCE DOS SANTOS - Diretor Executivo de Estratégia Corporativa e de Rl

JAMES DAVID RAMSAY CRUDEN - Diretor Operacional

ALEXANDRE JOSE MAZZUCO - Diretor Administrativo e Financeiro

Rogerio de Moraes Freitas
Contador — CRC n® 1SP226572/0-0

Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Financeiras

Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores da

Marfrig Alimentos S.A.
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Marfrig Alimentos S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e
Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes do resultado, do
resultado abrangente, das mutagcdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais
préticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstracgdes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacdo das demonstragdes financeiras individuais de acordo com as
préaticas contdbeis adotadas no Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério 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 necessérios para permitir a elaboragdo dessas demonstracdes financeiras livres de distorcéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras 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 que a auditoria seja
planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estdo livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obteng@o de evidéncia a respeito dos valores e divulgagcdes apresentados nas
demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢éo relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que
s&o apropriados nas circunstancias, mas néo para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria
inclui, também, a avaliagéo da adequag&o das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragao, bem como
a avaliag@o da apresentacao das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as demonstracées financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Marfrig Alimentos S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracgdes financeiras consolidadas

Em nossa opinido as demonstragoes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao
patrimonial e financeira consolidada da Marfrig Alimentos S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus
fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board - IASB e as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2.1, as demonstragoes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contébeis adotadas no
Brasil. No caso da Companhia essas praticas diferem da IFRS, aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo 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. Nossa opiniao nao esta ressalvada em fungéo desse assunto.

Outros assuntos

Demonstragées do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, cuja
apresentacdo é requerida pela legislagdo societaria brasileira para companhias abertas, e como informagao suplementar pelas IFRS que nao requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estao
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes do exercicio anterior

Em 4 de abril de 2011 a BDO Auditores Independentes, entidade legal estabelecida no Brasil e que detinha por contrato o uso da marca internacional
BDO, passou a integrar a rede KPMG de sociedades profissionais de prestacdo de servigos com a nova denominacgdo social de KPMG Auditores
Associados (incorporada em 2 de dezembro de 2011 pela KPMG Auditores Independentes). A BDO Auditores Independentes auditou as demonstracoes
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, enquanto ainda detinha o direito de uso da marca BDO, tendo emitido relatério datado de
28 de margo de 2011, que nédo conteve modificagao.

KPMG

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

Sao Paulo, 25 de marco de 2012

José Luiz de Souza Gurgel
Contador CRC 1RJ087339/0-4 “S” SP
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1. MENSAGEM DO PRESIDENTE

Em 2011, a Marfrig avangou de forma decisiva na execugédo de sua
estratégia de longo prazo, consolidando-se como uma empresa global
de alimentos, focada na geracédo de resultados e na sustentabilidade
dos seus negécios. Por meio da integragao entre as divisdes, captura
de sinergias, foco no core business e na eficiéncia operacional,
conseguimos obter ganhos em nossa estrutura produtiva e construir
um portfélio de produtos com alto valor agregado e marcas com forte
relagéo de proximidade junto ao consumidor.

Anunciamos, em duas etapas, em outubro de 2011 e fevereiro
de 2012, a nova estrutura organizacional da Companhia, que,
desenvolvida em conjunto com a consultoria Bain & Company, reduz
a complexidade da estrutura, favorecendo a captura de sinergias em
todas as Divisdes e buscando melhor foco na gestdo dos negdcios,
na reducéo de custos e na geragéo de fluxo de caixa.

Nossas operagdes de aves, suinos, elaborados e processados foram
consolidadas na SEARA FOODS, que foi criada para otimizar nossa
base produtiva, comercial e logistica e propiciar melhor captura de
sinergias. Seguindo a mesma estratégia, foi criada a MARFRIG
BEEF pela consolidagdo de nossas operagbes de carne bovina,
ovina e couros sob um dnico segmento de negdcios, com intuito de
maior ganho em eficiéncia operacional. Esta nova consolidagéo deve
gerar sinergias de custos e de receitas entre R$ 230-R$ 330 milhdes,
com materializagdo em até 5 anos.

Neste sentido, continuamos trabalhando com o controle rigido de
investimentos em ativos fixos, nas contas de capital de giro e com
disciplina financeira, objetivando aumentar em 2012 nossa geragéo
de caixa operacional.

Buscamos aumentar a participagdo de produtos de valor agregado
e processados em nossas vendas, que atingiu 37,4% em 2011
comparada a 28,0% em 2010. Contribuiram para esse aumento
a vinda da Keystone Foods, investimentos na marca Seara e o
lancamento no ano pela SEARA de produtos como lasanhas e
pratos prontos, pizzas, fatiados e sanduiches, além de cortes
bovinos especiais com sua marca. Além da ampliacdo da presenca
doméstica, a SEARA lancou diversas linhas de produtos voltadas
para o mercado externo, incluindo hamburgueres, empanados
e pratos prontos, que atendem a América do Sul, Europa, Asia e
Oriente Médio.

Nossa estratégia de fortalecer ainda mais a marca SEARA foi
reforcada pela assinatura de um acordo vinculante para troca
de ativos com a BRF S.A. em dezembro de 2011, que uma vez
concluido nos permitira fortalecer as vendas no mercado interno e
praticamente dobrar nossa capacidade nominal instalada no Brasil
de produgéao de processados e de valor agregado de forma gradual
até 2013, o que nos coloca mais préximos de nossa estratégia de
atingir 50% de nosso faturamento nessa categoria de produtos e
aumentar potencialmente a estabilidade das margens operacionais.
Com a finalidade de aumentar nossa presenca no mercado chinés
e de explorar suas oportunidades crescentes, que consideramos
um dos grandes drivers de crescimento da demanda mundial por
proteinas, estabelecemos, por intermédio da Keystone Foods,
duas Joint Ventures na China. Uma delas, a Keystone-Chinwhiz
(60% Keystone - 40% Chinwhiz), que prevé a constituicdo de uma
cadeia verticalmente integrada de aves, ja inicia o ano de 2012
com processamento de cerca de 200 mil aves/dia. Adicionalmente,
a Marfrig foi a primeira empresa brasileira a obter as licencas e
embarcar produtos de carne suina para a China, o que atesta mais
uma vez a capacidade da Companhia de se adequar com rapidez as
necessidades e exigéncias de seus clientes e mercados.

Consciente de sua responsabilidade no campo da sustentabilidade
e de forma pioneira e consistente, mapeamos globalmente em 2011
as emissdes de GEE (gases efeito-estufa) em toda a nossa base
produtiva, gerando o 1° relatério global de emissées da empresa,
documento que servird de base para o avango de uma série de
programas na drea ambiental, rumo a economia de baixo carbono.
Elaboramos também, pela primeira vez, o relatério anual de
Sustentabilidade com base nos parametros GRI (Global Reporting
Initiative).

Muito nos orgulhou, por fim, o reconhecimento de todas estas
realizagbes pelo mercado, por meio da conquista no Brasil como
uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia em 2011, conferido
pela Anefac, Fipecafi e Serasa Experian, pela primeira vez a uma
empresa de alimentos; o titulo de Melhor Empresa de Carnes
conferido pela “Maiores e Melhores” da Revista Exame; e de Melhor
Industria de Carnes pela Revista Globo Rural.

Estamos confiantes e seguros de estarmos na direcéo correta, rumo
aos nossos objetivos de longo prazo, de construgao de uma empresa
de alimentos modelo em sustentabilidade, com margens crescentes
e sustentaveis, e de criacdo de valor para as cadeias produtivas e
para nossos acionistas. Nossas iniciativas e prioridades para 2012
s&0 a busca de:

* Melhorias operacionais e captura das sinergias através da
reorganizacao da estrutura da Companhia;

* Reducdo de custos e despesas e gestdo eficiente de capital de
giro;

¢ Controle rigido de nossas necessidades de capital de giro,
buscando sempre o equilibrio de nosso fluxo de caixa e de nossa
estrutura de capital;

¢ Perfil conservador de caixa e de endividamento, com foco em
desalavancagem;

* Aumento da participagédo de produtos elaborados e processados
e busca por margens sustentaveis no longo prazo;

* Foco no mercado de “Food Service”, por meio da Keystone Foods;
« Crescimento nos mercados da Asia (principalmente China) e
Brasil.

Para tanto, gostaria mais uma vez de poder contar com o
comprometimento de todos os nossos 85 mil funcionarios com a
obtenc¢&o de resultados e com o crescimento sustentavel, sempre
em busca das melhores oportunidades, de maneira a perpetuar o
NOSSO SUCESSO.

Agradeco novamente a todos com quem a Marfrig se relaciona
e que tém sido fundamentais para nosso sucesso: aos NOssos
funcionarios, pela dedicagdo e comprometimento; aos nossos
clientes e consumidores, pela confianca na qualidade dos nossos
produtos; aos nossos acionistas, pelo apoio e confianca na estratégia
sustentavel de crescimento do Grupo, com foco no médio e longo
prazo; aos nossos fornecedores, pela confianca e pela parceria cada
vez mais fortalecida; aos amigos e a todos que acreditam na Marfrig.
Estamos apenas comecando um grande futuro!

Marcos Antonio Molina dos Santos
CEO & Chairman

www.marfrig.com.br
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2. PERFIL CORPORATIVO

A Marfrig Alimentos S.A. é uma Companhia multinacional, que atua no setor de
alimentos e servigos, no Brasil e no Exterior. Suas atividades estdo concentradas
na producdo, industrializagdo, processamento, comercializagdo e distribuicdo de
alimentos provenientes de proteinas animais (carnes bovina, suina, ovina, de aves
e industrializados), massas (pizzas, lasanhas, empanadas e sobremesas, entre
outros), pratos prontos e vegetais congelados, além da distribuicdo de outros produtos
alimenticios (congelados, embutidos, pescados e outros) e de couros semi-terminados
e terminados.

Com sede na cidade de Sao Paulo, o Grupo Marfrig operava, em 31 de dezembro de
2011, em todo o territério brasileiro e em outros 21 pgises (Argentina, Uruguai, Chile,
EUA, Frangg, Irlanda do Norte, Inglaterra, Holanda, Africa do Sul, México, Alemanha,
Emirados Arabes, Kuwait, Qatar, Bahrein, China, Tailandia, Malasia, Coreia do
Sul, Austrélia e Nova Zelandia), por meio de 150 unidades produtivas, centros de
distribuicao e escritérios comerciais, com capacidade de produgédo de mais de 140
mil toneladas de alimentos industrializados por més. Presente nos cinco continentes,
a Companhia emprega cerca de 85 mil colaboradores diretos e exporta seus produtos
para mais de 160 paises, espalhados pela Europa, Oriente Médio, Asia e Américas.

Em 2007, o Grupo abriu seu capital no segmento de listagem do Novo Mercado da

BM&F Bovespa. A partir de 2012, visando a melhoria de eficiéncia das operagdes

da Companhia, bem como a uma maior agilidade nas decisdes e busca de sinergias

entre as diversas divisdes, a estrutura organizacional do Grupo Marfrig (Quadro 1)

passou a contar com dois grandes segmentos de atuacgao:

* MARFRIG BEEF, que contempla as opera¢des de bovinos no Brasil, Argentina e
Uruguai; e

* SEARA FOODS (Aves, Suinos, Elaborados & Processados), que contempla as
operagdes da Seara (Brasil), Moy Park (Europa) e Keystone Foods (Global).

Esta arquitetura organizacional atende a cerca de 79.000 clientes regionais e globais,

incluindo ambos os mercados de food service e os grandes varejistas.

Marfrig Alimentos S.A.

SEARA FOODS MARFRIG BEEF

| |
[ I 1 [ ] 1
D H K =
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Quadro 1 - Estrutura Organizacional do Grupo Marfrig.

O Grupo Marfrig possui um conjunto de marcas fortes, bem posicionadas e
reconhecidas como simbolos de alta qualidade em alimentos, como Seara, Bassi,
Montana, Tacuarembé e MoyPark. Além disso, em 2011, o Grupo firmou parceria com
o chef Jamie Oliver, para comercializagcdo de produtos com a sua marca no Reino
Unido. A SEARA permanece, estrategicamente, como marca global da Companhia,
com produtos de qualidade e pregos competitivos no mercado doméstico e nos
mercados internacionais.

Gerida por uma equipe de administradores experientes e comprometida com os mais
altos niveis de governanca corporativa e padrées de responsabilidade ambiental,
o Grupo consolidou-se como uma das empresas lideres da industria global de
alimentos, situando-se como o 4° maior player no setor global de proteinas e o 2°
maior produtor e exportador de aves e produtos processados do Brasil.

3. ESTRATEGIA DA COMPANHIA

A estratégia do Grupo Marfrig baseia-se na busca pela sustentabilidade dos negécios
no longo prazo e retorno para seus acionistas. Para isso, a Companhia tem como
objetivos estratégicos os seguintes pilares para os préximos anos:

Aumento da Manage-
Disciplina Plataforma Foco em Rentabili- ment Expe-
Financeira Global Clientes dade riente
¢ Desalavan- * Minimiza- * Expertise * Ajuste * Especia-
cagem cao de riscos | no segmento do Mix de lizagdo em
* Geracéo de « Redugdo de qud produtos mercados e
fluxo caixa de custos e Service « Integragio segmentos-
livre maximizagao | e Portfélio e consolida- | chave
« Nivel de da utilizagao completo cao de todas * Manu-
caixa conser- | de capacida- com produ- as divisoes, tencdo do
vador de instalada tos de alta com captura manage-
« Relacio- qualidade e de sinergias ment nas
namentos com marcas em toda a aquisicoes
Globais com fortes cadeia realizadas
redes de * Melhoria * Aumento da
restaurantes continua no Participacao
e varejistas atendimento de produtos
as necessi- de maior va-
dades dos lor agregado
clientes

e MLCX < ITAG a2 lGC oz ICON |

Em linha com a tendéncia global de consumo, onde carne bovina mantém sua
posicdo de carne de qualidade com consumo estavel, mas da lugar ao aumento
de produtos baseados nas proteinas de aves e suinos, a Marfrig tem gradualmente
aumentado sua participagdo no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e
Processados, representado pela Seara Foods, que respondeu por 65,1% de receita
total do Grupo em 2011. A estratégia seguida desde o IPO, de diversificagao
geografica e de proteinas, com aumento da participagdo de produtos de maior
valor agregado, de forma a minimizar riscos inerentes ao mercado global e aos
segmentos em que atua, é demonstrada no Gréfico |, abaixo:

Breakdown da Receita por Proteina - Total Marfrig
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Gréfico | - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por segmento de negdcio.

Buscando ainda, aumentar a participagao de produtos elaborados e processados
com maior valor agregado em seu mix de vendas, a Marfrig tem aumentado a
contribuicdo destes produtos em seu portfolio, tanto na Companhia como um todo,
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quanto no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados (SEARA FOODS),
isoladamente (Graf. Il e Ill). Neste sentido, a Companhia tem como objetivo de
longo prazo atingir a marca de 50% de seu faturamento em produtos elaborados
e processados, de maior valor agregado. Em 2011, a Marfrig atingiu 37,4% de
participacao em Elaborados e Processados.

Breakdown da Receita por Produto - Total Marfrig
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Gréfico Il - Abertura de Receita do Grupo por tipo de produto.
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Gréfico Ill - Abertura de Receita da Seara Foods por tipo de produto.

4. DESTAQUES DE 2011

Destaques Financeiros

* A Receita Liquida em 2011 foi de R$ 21,9 bilhdes, 37,8% superior se comparado aos
R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O crescimento organico da Receita Liquida
(comparando-se com a base proforma de 2010, que incluiu as empresas adquiridas
neste ano) atingiu 12,1%;

* O EBITDA foi de R$ 1,8 bilhdo, superior em 18,1% em relacdo a 2010 (R$ 1,5 bilh&o);

* A margem EBITDA foi de 8,1%, 140 p.b. abaixo dos 9,5% registrados em 2010.
A redugdo da margem ¢é explicada principalmente por:
— Real apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo nas exportagdes;
— Custos de graos e gado ainda em patamares elevados;
— Pressoes inflacionarias em alguns dos paises onde operamos.

¢ A Companhia registrou um Prejuizo Liquido de R$ 746,0 milhdes, em grande parte
explicado pelo efeito nao caixa referente a variagao cambial no periodo de R$ 780,7
milhdes, comparado ao lucro de R$ 146,1 milhdes registrados em 2010.

Destaques Operacionais e Estratégicos

* Aumento da participagcdo de produtos elaborados e processados, com maior valor
agregado, que passaram a responder por 37,4% da receita operacional liquida da
Companhia, em comparagao aos 28,0% em 2010;

* Consolidagéo e crescimento da marca Seara, com langamento de 77 novos produtos,
captura de R$ 201,1 milhdes em sinergias (0,5% acima do previsto) e aumento de
market share no Brasil, além de ampliacdo da presenca internacional da marca em
diversos mercados da América do Sul, Europa, Asia e Oriente Médio;

* Foco no core business da Companhia, de produgdo de produtos alimenticios & base
de proteinas, com énfase em produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado, incluindo as seguintes medidas:

Assinatura de acordo vinculante com a BRF S.A. para troca
dos ativos oriundos do TCD (“Termo de Compromisso de
Desempenho”), visando a aumentar a participagdo em produtos
de maior valor agregado e fortalecer a marca SEARA no mercado
interno brasileiro.

Troca de

Ativos

Venda do
negocio de
logistica da

Keystone

Celebracdo de acordo para venda do negdcio de servicos de
logistica especializada da Keystone Foods nos EUA, Europa,
Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-Brower Company,
pelo valor de USD 400 milhdes.

Foco na consolidacao de todas as divisdes e implementacdo de medidas operacionais
para otimizar a estrutura organizacional, a gestdo e a plataforma de producéo,
visando a melhorar margens e rentabilidade, com destaque para as seguintes ac¢oes:

Criacéo da
Keystone Criagao de uma estrutura dedicada exclusivamente a produgao,
Foods comercializagdo e distribuicdo de produtos para o canal de food
Ameérica service na regido.
Latina

Criacao Unificagdo das estruturas organizacionais do segmento de
da Divisao bovinos sob a divisao “MARFRIG BEEF”, com foco em ganhos
MARFRIG de eficiéncia e reducao de custos globais nas areas comercial,

BEEF industrial, logistica e administrativa.

Inicio de operagdes do Centro de Servigos Compartilhados
Criacao do Marfrig, em ltajai, com intuito de unificar e compartilhar os
(o1} IET (il diversos servigos administrativos em cada divisdo buscando
otimizagao de custos e eficiéncia em processos administrativos.

Criacao da Unificagdo das estruturas organizacionais do segmento de
Divisao aves, suinos, elaborados e processados sob segmento “SEARA
SEARA FOODS”, com foco em ganhos de eficiéncia e redugéo de custos
FOODS globais, bem como na captura de sinergias, com valor estimado

entre R$ 230-R$ 330 milhdes anuais, a se materializarem em

até 5 anos.

(anunciada
em 2012)

Otimizacdo da estrutura de gestdo da Companhia, com foco
em maior agilidade na tomada de decisdes, apoio estratégico
e melhor aproveitamento do capital humano da Companhia. A
criacao do segmento de negécios Seara Foods propicia maior
flexibilidade para potenciais captagbes de recursos através de
operagoes financeiras.

Reestrutu-
racao Orga-
nizacional
(anunciada
em 2012)
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5. DESEMPENHO SETORIAL

O ano de 2011 foi marcado pela grande volatilidade e incerteza no mercado de
capitais internacional, devidas a crise da divida soberana europeia e a estagnacéo da
economia americana. Neste sentido, os Estados Unidos, apesar de ainda enfrentarem
uma taxa de desemprego elevada (9,4% em dezembro de 2011), mantém perspectivas
de recuperagao econémica para 2012.

Por outro lado, o dinamismo dos paises emergentes, impulsionados por seus grandes
mercados consumidores domésticos aquecidos, impediu uma recessdo global,
consolidando-se, assim, a assimetria entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Em geral, os paises emergentes sofreram menos com a crise internacional. No Brasil,
embora o PIB (Produto Interno Bruto) tenha apresentado um modesto crescimento
de 2,7% em relag@o a 2010, a taxa de cambio tenha sofrido depreciagao de 12,6%,
atingindo o patamar de R$/US$ 1,8758 (em 29/12/11) e a inflagao medida pelo IPCA
tenha atingido 6,5% no ano, o maior nivel desde 2004 e topo da meta determinada
pelo CMN (Conselho Monetério Nacional), a queda da taxa de desemprego para 9,1%
em dezembro de 2011, a menor desde 1990, e a expansdo da renda e do crédito
continuaram a impulsionar o consumo das familias e, por consequéncia, o mercado
interno brasileiro.

Neste sentido, segundo o IBGE, o grupo dos alimentos e bebidas, apesar de ter
apresentado menor pressao inflacionaria em 2011 (7,18%, em comparacéo a 10,39%
em 2010), foi o grupo que exerceu o maior impacto sobre o IPCA, tendo sido responsavel
por 23,46% da composicdo do indice, justificado tanto pela elevagdo dos custos das
matérias-primas (boi gordo e graos), quanto pela forte pressao dos alimentos consumidos
fora do domicilio, cujos pregos subiram 10,49% no pais em 2011.

Na China, o PIB cresceu 9,2% no ano. O ritmo de expans@o da economia chinesa ao
final de 2011 foi o mais lento em 10 trimestres, refletindo a moderagao da demanda
mundial e as medidas implementadas pelo governo chinés para controlar a inflagao
no pais, que devem ter reflexo na demanda mundial em 2012. A Russia manteve sua
trajetoria de expansao moderada do PIB (4%).

A ampliacdo da renda, associada ao crescimento econémico, a urbanizagao e as
mudancgas nos habitos alimentares nos paises em desenvolvimento, principalmente
na China, vém-se traduzindo no aumento da demanda por commodities agricolas.
Esse fato, somado a niveis de estoque mundiais relativamente baixos, as quebras
de producdo em regides produtoras importantes em razdo de condigoes climaticas
desfavordveis, além da maior destinacdo de milho e dleos vegetais a fabricagao de
etanol e de biodiesel, contribuiram para a manutenc¢édo dos pregos internacionais de
commodities em patamares elevados.

O prego médio do milho no Brasil (ESALQ) em 2011 foi 42,4% mais alto em
comparagao a 2010, enquanto o pre¢co médio da soja (ESALQ) sofreu aumento de
15,8%. Na Bolsa de Chicago, o cenario foi igualmente desfavoravel, com aumento, em
média, de 59,1% nos precos de milho (CBOT), 25,8% em soja (CBOT) e 22,3% em
trigo (CBOT), também utilizado na fabricagao de ragdes no exterior.

No mercado de Bovinos da América do Sul, o ano de 2011 foi ainda marcado pela
elevagao do custo do gado gordo, em torno de 15% (em Reais), considerando-se a
média anual de diversas pragas no Brasil, e cerca de 32% na Argentina e Uruguai
(em pesos argentinos e ddlares, respectivamente, de acordo com ONCCA e INAC,
respectivamente), explicados pela lenta recuperagdo do ciclo da pecuaria, além de
estoques justos em relagcdo a demanda. O mercado interno brasileiro, impulsionado
pelo crescimento da renda e do consumo da populacdo, permaneceu bastante
aquecido, permitindo um maior direcionamento da produgdo ao mercado doméstico
em detrimento das exportagdes. Segundo dados do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio, foram exportadas 1.097 milhdo de toneladas em 2011, 4,9%
a menos que em 2010. J& o consumo no Brasil atingiu 39,9 kg por habitante em
2011, contra 39,8 kg em 2010, de acordo com a FAPRI (Food and Agricultural Policy
Research Institute).

Em relagao a carne de frango, de acordo com a Unido Brasileira de Avicultura (Ubabef),
0 consumo per capita no Brasil aumentou 7,5% em 2011, para 47,4 quilos/ano. Do
total de 13,1 milhGes de toneladas de carne de frango produzida no Brasil em 2011 (3°
maior produtor mundial), 69,8% foi destinada ao mercado interno. No ranking mundial,
o Brasil ja é o sétimo pais que mais consome a proteina por habitante, atrds dos
Emirados Arabes, Kuwait, Barein, Arabia Saudita, Jamaica e Catar, segundo o USDA.

6. DESEMPENHO OPERACIONAL E FINANCEIRO (2011)

Receita Operacional Liquida

Em 2011, a Receita Liquida Consolidada do Grupo Marfrig atingiu R$ 21,9 bilhdes,

um aumento de 37,8% em relacdo aos R$ 15,9 bilhdes registrados em 2010. O

crescimento orgénico da Receita Liquida (comparando-se com a base proforma de

2010, que incluiu as empresas adquiridas neste ano) atingiu 12,1%. Contribuiram para

o incremento na receita em 2011:

e Aumento de pregos de carne bovina no mercado doméstico brasileiro e o bom
desempenho do segmento de Food Service;

* Avanco do segmento de Aves Suinos, Elaborados e Processados (Seara Foods), com
crescimento da SEARA no mercado interno brasileiro;

¢ Maior participagdo de produtos elaborados e processados, de maior valor agregado,
no mix da Companhia.

Breakdown da Receita do Grupo Marfrig por Mercado
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Gréfico IV - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por tipo de mercado.

Breakdown da Receita do Grupo Marfrig por Produto

21.884
15.878 37%
28%

9.624

6.204 28% o S
22%!
139, 3390 - i
78%
- 0% 0% 9% " 12% . 13%
2007 2008 2009 2010 2011
B Processados | In natura Outros

Grafico V - Abertura da Receita Liquida do Grupo Marfrig por segmento.

Em 2011, a participacdo das vendas nos mercados internos onde a Marfrig tem
operagdes representou 65,0% da receita consolidada, comparada a 60,0% em 2010,
indicando que as condigdes mantiveram-se favordveis nos mercados internos. A
participagao das exportacdes reduziu-se, em detrimento das melhores condi¢ées nos
mercados internos e como consequéncia do real apreciado até setembro de 2011,
para 35,3%, contra 40,2% em 2010.

Em relagdo a diversificagdo de proteinas, o segmento Seara Foods correspondeu
a 65,1% da Receita Liquida de 2011, comparados a 56,8% em 2010, em linha com
a estratégia da Companhia, de aumento da participagao de produtos elaborados e
processados em seu mix.

br
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Relatério da Administracao — 2011

Abaixo, segue a abertura da Receita Liquida pelos principais destinos de exportacdo
no ano de 2011, em comparagao a 2010. O principal destino das exporta¢des do grupo
continuou sendo a Europa, seguido pela Asia e pelo Oriente Médio. Continuamos
focados nas exportagdes para regides mais rentaveis.
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Gréfico VI - Abertura de Receita do Grupo Marfrig por mercado externo, para
2011 e 2010.

Custo dos Produtos Vendidos (CPV)

O CPV (Custo dos Produtos Vendidos) cresceu 41,2%, passando de R$ 13.277,0
milhdes em 2010 para R$ 18.742,3 milhdes em 2011, em linha com o aumento de
receita da Companhia e explicado também pelos patamares mais elevados de precos
das matérias-primas (gado e grédos) em 2011 e do crescimento organico da divisdo de
Aves, Suinos, Processados e Elaborados.

Var. %
CPV 2011 Part. % 2010 Part. % 2011x2010
Matéria-Prima (12.492,1) 66,7%  (8.752,7) 65,9% 42,7%
Embalagens (721,2) 3,8% (549,9) 41% 31,2%
Energia Elétrica (142,8) 0,8% (157,5) 1,2% (9,4%)
Desp. Dir. + MOD (*) (4.536,6) 242%  (2.973,9) 22,4% 52,5%
Desp. Indir. + MOID (**) (848,5) 4,5% (670,6) 51% 26,5%
AJUSTES IFRS (1,1) - (172,3) 1,3% n.a.
Total (18.742,3)  100,0% (13.276,9)  100,0% 41,2%

(*) Despesas Diretas e mao-de-obra Direta

(**) Despesas Indiretas e mao-de-obra Indireta

O principal componente do CPV foram novamente as matérias-primas, a qual inclui
a compra de animais e insumos para ragdo (gréos). Estes insumos representaram
66,7% dos custos em 2011, em linha com 2010.

A operagao de bovinos correspondeu a 32,0% do total do CPV, enquanto a opera¢ao
de aves, suinos, elaborados e processados representou 68,0%. Para a operagdo
de Bovinos, a matéria-prima (gado) representou aproximadamente 82% do CPV de
bovinos, ao passo que para a operacdo de aves, suinos, elaborados e processados,
graos e farelo tiveram propor¢édo aproximada de 65%.

Lucro Bruto e Margem Bruta

Em 2011, o Lucro Bruto atingiu R$ 3.142,6 milhdes, apresentando uma elevagao
de 20,8% se comparado aos R$ 2.601,4 milhdes registrados em 2010. A Margem
Bruta foi de 14,4%, 200 p.b. abaixo da margem de 16,4% registrada em 2010,
especialmente devido aos patamares mais altos de custos de matérias-primas e
pressoes inflacionarias em alguns dos paises em que a Companhia atua.

O crescimento do lucro bruto é reflexo do crescimento organico da receita de vendas. A
Companhia continua trabalhando com foco na melhoria do mix de produtos vendidos,
com maior participacéo de elaborados e processados, de alto valor agregado, que devem
trazer menor volatilidade as margens. Somam-se ainda, a implementagcao de diversas
acdes nos dois Ultimos trimestres, com vistas a obtengdo de melhorias operacionais,
tais como a otimizagdo do parque fabril com diluicdo de custos fixos nas fabricas e
melhorias na compra de matérias-primas. Estas agdes, em conjunto com a reestruturagéo
organizacional da Companhia, vao trazer margens sustentaveis no médio-longo prazo.

Despesas Operacionais (DVGA)

Em 2011, o SG&A (despesas com vendas, gerais e administrativas, sem considerar
outras despesas e receitas operacionais) foi de R$ 2.284,2 milhdes contra R$ 1.970,2
milhdes em 2010, aumento de 15,9%, explicado pelo crescimento organico da
Companhia, bem como pelo investimento em propaganda e marketing associado ao
desenvolvimento das marcas do grupo, notadamente da marca global SEARA.

O SG&A representou 10,4% da receita liquida em 2011, inferior em 200 p.b. quando
comparado aos 12,4% da receita liquida em 2010. Além de seguir uma estratégia
de controle rigido de despesas, a Companhia tem conseguido capturar importantes
sinergias advindas da integragdo das estruturas das unidades adquiridas nos ultimos
anos, que possibilita o intercambio de melhores préticas entre as unidades e a diluicdo
de custos fixos e despesas.

EBITDA e Margem EBITDA (LAJIDA e Margem LAJIDA)

Em 2011, o EBITDA (Lucro antes dos juros, impostos, depreciagdes e amortizagdes)
consolidado da Marfrig atingiu R$1.773,8 milhdes, 18,1% superior em relagao aos
R$1.502,5 milhdes registrados em 2010. Excluindo-se os efeitos de eventos nao-
recorrentes e reversao de provisao do pagamento contingente da OSI em 2011, o
EBITDA Ajustado apresentou um crescimento de 27,2%.

A margem EBITDA foi de 8,1%, contra 9,5% em 2010. A reducao da Margem EBITDA
explica-se por: real brasileiro apreciado até setembro de 2011, com impacto negativo
nas exportagoes; custo de grdos e gado em patamares mais elevados; e pressdes
inflaciondrias em alguns dos paises onde operamos. A margem EBITDA Ajustada teve
uma reducgao de 60 p.b., pelos motivos supracitados.

Var. %
(R$ milhdes) 2011 2010 2011x2010
EBITDA 1.773,8 1.502,5 18,1%
Margem EBITDA 8,1% 9,5% -140 p.b.
EBITDA Ajustado 1.600,0 1.258,0 27,2%
Margem EBITDA Ajustado 7,3% 7,9% -60 p.b.

A evolugdo do EBITDA é explicada por:

¢ Crescimento organico;

¢ Melhoria operacional tanto na SEARA FOODS, como na divisio MARFRIG BEEF,
reflexo das agdes implementadas ao longo do ano, ja mencionadas;

¢ Busca por mercados internacionais e canais mais rentaveis para o direcionamento
das vendas, que compensaram parcialmente a redugao no volume das exportagoes
em comparagao com o ano anterior.

Resultado Financeiro

Em 2011, a Companhia obteve um resultado financeiro negativo de R$ 2.308,9
milhdes, contra R$ 1.147,2 milhGes em 2010.

Var. %
Resultado Financeiro (R$ mil) 2011 2010 2011x2010
Receita Financeira 398.837 253.585 57,3%
Resultado financeiro com derivativos 122.218 50.299 143,0%
Juros recebidos, rendimento de
aplicagao financeira 248.744 190.035 30,9%
Descontos obtidos, outros 27.875 13.251 110,4%
Variagao cambial ativa 564.983 282.714 99,8%
Total receita financeira 963.820 536.298 79,7%
Despesa Financeira (1.927.054) (1.295.787) 48,7%
Juros provisionados (965.263) (656.402) 471%
Juros sobre debéntures (401.864) (132.000) 204,4%
Juros sobre arrendamento (26.520) (25.886) 2,5%
Derivativos (379.626) (300.490) 26,3%
Despesas bancdrias, comissoes,
tarifas (116.455) (102.080) 14,1%
Outros (37.326) (78.929) (52,7%)
Variagao cambial passiva (1.345.692) (387.754) 247,0%
Total despesa financeira (3.272.746) (1.683.541) 94,4%
Resultado financeiro liquido (2.308.926) (1.147.242) 101,3%

Em 2011, com a apreciacao média de 12,6% do real frente ao ddlar, a Companhia
gerou uma variagéo cambial liquida negativa (efeito ndo-caixa) de R$ 780,7 milhGes,
comparados aos R$ 105,0 milhes registrados em 2010.

As despesas com Juros aumentaram em 71,1% no ano, como decorréncia do
aumento do endividamento liquido gerado pelos investimentos em capital de giro,
especialmente no primeiro semestre de 2011, trazido pela elevagao dos patamares de
custos de matérias-primas e pelas captagdes realizadas em 2011.

A Marfrig nao pratica operagoes alavancadas de derivativos ou instrumentos similares.
As operagdes feitas objetivam protegdo minima de sua exposicdo a outras moedas
de acordo com sua politica conservadora de ndo assumir operagdes que possam
comprometer sua posicéo financeira. A perda liquida com Operagdes de Mercado foi
explicada pelos instrumentos de protecdo descritos na nota 31 das Demonstragdes
Financeiras Padronizadas.

Lucro/Prejuizo Liquido e Margem Liquida
Em 2011, a Companhia apresentou prejuizo liquido de R$ 746,0 milhdes, contra lucro
liquido de R$ 146,1 milhdes em 2010. O efeito contabil causado pela apreciagao da
variagdo cambial sobre o saldo da divida em délar (ndo-caixa, de R$ 780,7 milhdes)
levou ao registro de um prejuizo liquido em 2011.

O mais importante é que a estratégia estabelecida pela Marfrig, de diversificacdo
geogréfica e de proteinas, atrelada a sua plataforma globalizada de produgéo e foco
em produtos elaborados e processados, deverdo trazer a Companhia condigdes de
lucratividade sustentavel no médio-longo prazo.

7. DESEMPENHO POR SEGMENTO DE NEGOCIO

SEARA FOODS - AVES, SUINOS, ELABORADOS E PROCESSADOS

2011 foi o ano de integragao das operacdes da Keystone Foods e O’Kane Poultry
adquiridas no final de 2010 nas operag6es internacionais da Marfrig, que consolidaram
a estratégia de se tornar uma empresa global de alimentos, com foco no aumento
da participagdo em seu mix de produtos elaborados e processados, de maior valor
agregado; na exceléncia operacional; no atendimento ao cliente e as especificidades
de cada mercado.

No ano de 2011, a Companhia dirigiu seus esforgos para a otimizagao de processos
produtivos e de gestdo, com aumento das linhas de produtos elaborados e
processados, além de investimentos em marketing e na marca SEARA. Também foram
realizados investimentos na operacao logistica, para aumentar a disponibilidade dos
produtos no mercado interno brasileiro e aproximar a marca SEARA do consumidor.

Em fevereiro de 2012, a Marfrig contratou David Palfenier como CEO da SEARA
Brasil. Com sua experiéncia em produtos processados e de valor adicionado, David
devera conduzir a Seara a uma nova etapa em sua estratégia de desenvolvimento,
com crescimento sustentavel nos mercados nacional e internacional.

Em fevereiro de 2012, a Companhia anunciou uma reestruturagao organizacional do
segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados, com a integragao de todas as
divisdes (SEARA Brasil, MoyPark e Keystone) sob a SEARA FOODS, com objetivo de
otimizagao da base produtiva, comercial e logistica.

Esta consolidacéo deve gerar sinergias de custos e de receitas, adicionais as sinergias
de Seara Brasil, ja divulgadas, entre R$ 230 e R$ 330 milhdes, com materializagdo em
até 5 anos, conforme quadro abaixo.
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No ano de 2011, foram processadas, na divisdo Brasil, 643,3 milhdes de cabecas de
frango, contra 649,3 milhdes em 2010, uma redugao de 0,9% e 2.753 mil cabecgas de
suinos, contra 624 mil em 2010, aumento de 4,9%.

No mesmo periodo, o abate de aves no Brasil cresceu 9,4% e o de suinos, 6,9%. A
Marfrig teve 12,5% de market share em 2011 no abate total do Brasil, comparado a
13,8% em 2010. Em relagao a suinos, o market share da Companhia passou de 8,8%
em 2010 para 8,9% em 2011.

Nas operagdes internacionais, foram processadas 367 milhdes de cabecas de frango
em 2011, contra 234 milhdes em 2010, um crescimento de 56,8% explicado pelo
efeito anualizado das operagoes da Kesytone Foods e de nosso crescimento orgénico.
Em 2011, iniciou-se, ainda, a produgdo de frangos na China, por meio da JV com a
Chinwhiz, que ja produziu, no ano, 13,0 milhdes de cabegas.

As operagdes no Brasil e Europa produziram, conjuntamente, 6,2 milhdes de cabecgas
de peru, em comparagao a 6,0 milhdes em 2010, crescimento de 2,9%.

Evolucéo do Abate

Abate Abate Var.
Cabecas (mil) 2011 2010 2011x2010
Frango
Brasil 643.305 649.277 (0,9%)
Europa 179.275 189.206 (5,2%)
USA 175.946 45.477 (286,9%)
APMEA 13.032 - n/a.
Total Frangos 1.011.560 883.961 14,4%
Total Suinos 2.753 2.624 4,9%
Total Perus 6.164 5.990 2,9%

Mesmo diante do cenario desafiador enfrentado em 2011, incluindo o alto patamar
dos pregos de gréos e a apreciagao cambial, os ganhos de sinergias obtidos nas
operacdes da SEARA atingiram R$ 201,1 milhdes no ano (0,5% acima do previsto).
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Grafico VII - Abertura das sinergias capturadas pelas operacoes da SEARA.
No mercado interno brasileiro, a SEARA Brasil obteve um ganho de 1,9 p.p. em
market share de Carnes Congeladas (considerando-se o periodo de Dez-Jan),
conseguido gragas aos esforgos no ano em distribuicdo e marketing, - que
incluiram o patrocinio esportivo e campanhas em nivel nacional, - bem como por
meio do langamento de 77 novos produtos elaborados e processados.

Além disso, com o intuito de aumentar capacidade de produgao de alimentos
elaborados e processados e de fortalecer a posicdo da SEARA no Brasil, a Marfrig
firmou, em 8 de dezembro de 2011, um acordo vinculante com a Brasil Foods
S.A. (“BRF”), para estabelecer a permuta dos ativos discriminados no TCD, dentre
os quais, 8 plantas de elaborados e processados e 8 centros de distribuicao,
além das marcas Rezende, Confianga, Wilson, Fresky, Texas Burger, Doriana,
Patitas, Fiesta, Escolha Saudavel, Delicata, Tekitos e Excelsior, por granjas de
suinos localizadas no Estado do Mato Grosso e determinados ativos localizados
na Argentina, incluindo unidades de processamento e um abatedouro de bovinos,
além da marca Paty.
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categorias de Carnes Congeladas e Industrializados Céarneos
(Fonte: AC Nielsen).

(1) Carnes congeladas: Alméndega, cortes, hamburguer, kibe, lanches prontos,
pequenos moldados, pratos prontos, recheados, salgadinhos, steak e tortas.

(2) Industrializados Carneos: Afiambrado, apresuntado, carnes saudaveis, copa,
linguica, mortadela, parma, presunto, salame, salsicha e salsich&o.

As marcas oriundas da transacao possuem potencial de incremento de market
share para a Marfrig, de acordo com as ultimas leituras de Nielsen e quando
em plena atividade, de aproximadamente 9,6 p.p. em produtos industrializados
e de 7,6 p.p. em Carnes congeladas. A integracdo dos ativos, no entanto, deve
seguir um cronograma gradual, bem como o atingimento de plena capacidade
dos mesmos.

Em termos de capacidade produtiva, a entrada dos novos ativos deve proporcionar
a Marfrig, quando em plena atividade, um aumento estimado de mais de 20%
em produgdo (abate) de frangos e suinos, além de mais do que dobrar sua
capacidade instalada em produtos elaborados e processados, conforme abaixo.
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Gréfico IX - Aumento potencial de capacidade instalada apés a troca de ativos

As exportacdes da Seara (Brasil) apresentaram um bom desempenho, especialmente
a partir do terceiro trimestre de 2011, com a depreciagao do real frente ao doélar
americano. De acordo com dados da SECEX, a Marfrig teve 22,2% de market share
nas exportagdes de frango em 2011, contra 20,5% em 2010. Em relagdo a carne
suina, o market share foi de 15,0%, contra 12,9% em 2010.
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Gréfico X - Participagé@o das exportacdes da Seara sobre as exportagdes brasileiras de
aves e suinos

Em relag@o as regides para as quais a SEARA realizou suas exportagdes, Europa,
Asia e Oriente Medio foram, respectivamente, os prjncipais mercados, conforme se
segue. A SEARA aumentou suas exportagdes para a Asia em 2011, comparativamente
a2010. Espera-se, com a abertura do mercado de suinos e embarques para a China a
partir de novembro de 2011, e possivel abertura deste mercado para carne de frango,
um aumento consideravel das exportagées para a Asia.
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Grafico XI - Abertura de exportacdes da SEARA por mercado, para 2011 e 2010

Ainda no sentido de otimizar suas operagdes, a Marfrig estruturou, em 2011, a
Keystone Foods América Latina, dedicada a produgao, comercializagao e distribuicao
de produtos para o canal de “food service”. A unificagdo das operacdes deve trazer a
Companhia ganhos operacionais, com um portfolio inovador e multiproteico, em um
segmento que, de acordo com a ABIA, cresce a dois digitos anuais.

Em relagdo as Operagdes Internacionais, a Keystone Foods estabeleceu, em 2011,
duas Joint Ventures na China, com empresas locais:
COFCO Keystone Foods Supply Chain (China) Investment Company (45% Keystone -
55% COFCO), que prevé a construgdo de 6 centros de distribuicdo em cidades
estratégicas da China a partir de 2012; e
* Keystone-Chinwhiz Poultry Vertical Integration (60% Keystone - 40% Chinwhiz), que
visa a constituicdo de uma cadeia verticalmente integrada de aves, com capacidade
producgéo de cerca de 200 mil aves/dia, ja atingida no inicio de 2012.
Em linha com sua estratégia de foco em seu core business, a Companhia aceitou, ainda
em 2011, uma proposta para venda do negécio de servigos de logistica especializada
da Keystone Foods nos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia para The Martin-
Brower Company, pelo valor total de USD400 milhdes, a serem recebidos quando da
conclusao da transagao. A Marfrig acredita, com este movimento, que, focando seus
recursos no negdcio de proteinas, possa adicionar mais valor para seus clientes no
mercado de servigo de alimentacgéo répida.

A operagao local na Europa apresentou bom desempenho em 2011, principalmente
devido ao aumento no consumo de frango no Reino Unido. A Moy Park continua
exercendo sua posi¢ao de lideranga no mercado do Reino Unido, com forte presenca
nas principais redes varejistas e no segmento de “Food Service”. Em margo de 2011, a
divisdo conquistou o titulo de maior empresa da Irlanda do Norte pelo anuério “As 100
Maiores Empresas da Irlanda do Norte”, publicagdo anual do jornal irlandés Belfast
Telegraph. Adicionalmente, a divisdo empreendeu campanhas de marketing para
fortalecer a marca Moy Park no Reino Unido e na Europa, além de ter firmado contrato
com o renomado chef britanico Jamie Oliver para produgao e comercializagdo de uma
linha premium de alimentos a base de frango organico com sua marca.

A estratégia geral no segmento de Aves, Suinos, Elaborados e Processados baseia-

se nos seguintes pontos:

¢ Aumento da participacdo de produtos elaborados e processados, de maior
valor agregado;

* Crescimento da marca SEARA no Brasil e mercados internacionais;

¢ Ganho de sinergias com a integracdo das diversas operagdes globais da
SEARA FOODS;

» Utilizag&o de produtos advindos da América do Sul, oferecendo um portfdlio cada vez
mais amplo e completo de produtos de qualidade e custo competitivo;

* Foco nos mercados brasileiro e chinés, que devem trazer grandes crescimentos em
termos de consumo de proteinas para os préximos anos.

MARFRIG BEEF - BOVINOS, OVINOS E COURO

Em 2011, unificamos a estrutura organizacional das unidades de Bovinos no Brasil,
Argentina e Uruguai sob a divisao MARFRIG BEEF, visando ganhos de eficiéncia e
redugao de custos comerciais, industriais, logisticos e administrativos.

O segmento de Bovinos, tanto no Brasil como nas operagbes internacionais,
continuou a sofrer os efeitos da lenta recuperagao dos rebanhos, que tem ocasionado
uma menor disponibilidade de gado para abate, com altos custos de matéria-prima.
O cambio também se apresentou menos favordvel as exportagdes entre janeiro e
setembro de 2011.

Neste cenario, com intuito de adequar sua producdo as variagdes de demanda dos
mercados internos e externos, e buscando sempre a melhor rentabilidade de suas
operagdes, a Companhia implementou diversos ajustes operacionais, por meio dos
quais atingiu um nivel de utilizagdo de capacidade consolidada de 66%, contra
aproximadamente 65% na comparagao anual. Ao final do ano, 9 plantas encontravam-
se temporariamente desativadas, das quais 7 no Brasil, 1 na Argentina e 1 no Uruguai.
A producao foi transferida para outras unidades industriais, otimizando-se, assim, o
parque fabril na América do Sul diluindo custos e melhorando a performance dessa
estrutura.

No ano de 2011, foram abatidas 2,6 milhdes de cabecas de gado no Brasil, uma
redugdo de 2,7% em relagdo a 2010. No mesmo periodo, o abate no Brasil reduziu-
se em 1,8%. A Marfrig teve 12,0% de market share em 2011 no abate total do Brasil,
comparado a 12,1% em 2010 (somente gado inspecionado pelo MAPA).

Na Argentina e no Uruguai, o abate reduziu-se em 3,6% e 10,9%, respectivamente,
devido as condi¢cdes de mercado nestes paises e ao aumento nos precos de gado gordo.
Evolucao do Abate (*)

ABATE ABATE Var.

Cabecas (mil) 2011 2010 2011/2010
Bovinos

Brasil 2.582 2.653 (2,7%)

Argentina 549 570 (3,6%)

Uruguai 448 503 (10,9%)
Total Bovinos 3.579 3.726 (3,9%)
Ovinos

Brasil 54 98 (45,0%)

Argentina 161 163 (1,3%)

Uruguai 119 64 84,0%
Total Ovinos 334 326 2,4%

() O volume total produzido de bovinos ndo advém apenas das cabegas abatidas.
Durante o ano, no intuito de otimizar custos, a Companhia pode optar por comprar
carcagas para desossa. A Marfrig ndo informa a quantidade de carcagas adquiridas,
por se tratar de informacéo estratégica.
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O market share médio das exportacbes de carne bovina (em USD) no
ano foi de 19,0% em 2011, comparado a 18,1% no ano anterior, tendo
atingido o pico de 25,8% em abril de 2011. Devido & demanda aquecida
no mercado interno brasileiro, parte do volume exportado durante o ano foi
redirecionado ao mercado interno entre o terceiro e quarto trimestres de 2011.
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Gréfico Xl - Participacao das exportacdes da Marfrig sobre as exportagdes brasileiras de
carne bovina. Fonte: Secex

A estratégia de aumento da utilizagdo de capacidade no Brasil devera prosseguir,
aproveitando-se o ciclo da pecuaria, que se apresenta com boas perspectivas para
os préximos anos, além do mercado interno aquecido e crescimento gradual das
exportacdes, com a melhoria da paridade cambial. Destacam-se, ainda, os produtos
bovinos de maior valor agregado, com as marcas Bassi e SEARA - tais qual a Linha
Seara Angus e Seara Cordeiro, desenvolvidas e reconhecidas por seu elevado
padrdo de maciez, sabor e suculéncia - e foco nos canais de vendas e mercados
mais rentaveis.

A operagdo na Argentina enfrentou um cenério desafiador em 2011, com alta de
mais de 30% do custo do gado (em moeda local, de acordo com a ONCCA), controle
de precos de cortes in natura no mercado interno e restricdes as exportagoes. A
estratégia adotada pela Marfrig, porém, de foco em nichos de mercado e aumento
da produgdo de processados, além da introdugdo da marca SEARA, permitiu a
Companhia compensar essas dificuldades e finalizar o ano com uma utilizagdo média
de capacidade de aproximadamente 62,0%.

Para 2012, com a diminuicdo do tamanho de suas operagdes na Argentina (devido a
troca de ativos anunciada em dezembro de 2011), a Marfrig continuara sua producao
a nichos de mercado e exportacgdo, buscando, ainda, sinergias com outras operagdes
do grupo e complementacgéo de seu portfélio por meio de agdes como o langamento
de produtos SEARA (de aves, suinos, elaborados e processados), que visardo a
atender a crescente demanda por estas proteinas naquele pais. No que se refere ao
mercado externo, a operagdo continuara focada na exportagéo de cortes nobres com
alto valor agregado além de buscar usufruir a totalidade da cota Hilton (a Marfrig é a
maior detentora de cota Hilton da América do Sul).

A Marfrig é a maior empresa privada do Uruguai e continuard a se aproveitar de
sua posicao de lideranga e do status sanitario do pais para alavancar suas vendas
externas. O Uruguai encontra-se hoje autorizado a exportar carne bovina para paises
que ainda mantem restrigdes ao produto oriundo de nossas outras bases de produgao
(Brasil e Argentina).

A tendéncia de melhora gradual na oferta de gado para abate observada no final de

2011 deve prosseguir em 2012, refletindo em melhora de precos e retorno gradual de

margens a patamares mais elevados. Além disso, a Companhia tem como objetivos

para este segmento:

¢ Aumento da utilizagdo de capacidade das plantas, com melhoria de margens - mesmo
que, em alguma escala, em detrimento dos volumes produzidos;

¢ Foco em produtos com marca e em mercados mais rentaveis; e

¢ Atendimento a canais especializados, como o mercado de Food Service.

8. INVESTIMENTOS

A maior concentracdo de investimentos programados para 2011 ocorreu no
12 semestre do ano, devido principalmente aos projetos iniciados em 2010. Os
investimentos em ativos fixos em 2012 devem seguir a mesma rota de redugdo do
2° semestre de 2011.

Segue-se a abertura dos investimentos realizados pelo grupo Marfrig em 2011.

Var. %

Investimentos (R$ milhdes) 2011 2010 2011x2010
Aplicagoes em Ativo Imobilizado 912,8 2.654,0 (65,6%)
Ativo Fixo 632,5 2.420,7 (783,9%)
Matrizes 280,3 233,3 20,1%
Aplicagcoes em Intangivel 33,9 1.284,1 (97,2%)
Investimento Total 946,6 3.938,1 (75,9%)

9. ESTRUTURA DE CAPITAL, LIQUIDEZ E RATING

Endividamento Consolidado

O endividamento bruto consolidado da Companhia aumentou em R$ 2.034,3
milhdes, enquanto ao caixa e as aplicacdes financeiras reduziram-se em R$ 399,4
milhdes, evidenciando o investimento de R$ 948,5 milhdes realizados no periodo, o
investimento em capital de giro empregado no aumento de utilizagao de capacidade
das plantas de produgdo de carne bovina e no crescimento das vendas da Seara.

O indice de alavancagem (considerando uma divida liquida de R$ 7.785,1 milhdes)
ficou em 4,39 vezes. A composi¢ao por moeda do endividamento bruto foi de 23,5%
em Reais e 76,5% estdao em outras moedas, em linha com os 74,3% das receitas do
Grupo geradas em outras moedas que nao o Real em 2010.

No encerramento de 2011, 20,8% da divida estava no curto prazo, contra 30,9% em
2010. Em 2011 a Companhia manterd sua estratégia de gestao de sua estrutura de
capital, com foco em operacdes de longo prazo. A disponibilidade financeira em 31
de dezembro de 2011 era de R$ 3.477,0 milhdes, 10,3% inferior ao montante de
R$ 3.876,4 milhdes registrado no ano anterior, porém suficiente para cobrir em 1,48
vezes o endividamento circulante de R$ 2.342,1 milhdes (em comparagao a um indice
de cobertura de 1,36 vezes em 2010).

Detalhe do 31/12/2011 31/12/2010
Endividamento Circu- Nao-Cir- Circu- Nao-Cir-
(R$ milhdes) lante culante Total lante culante Total
Moeda Local 841,2 1.809,6 2.650,8 1.254,3 1.036,7 2.291,0
Moeda

Estrangeira 1.500,9 7.1104 8.611,3 1.598,3 5.338,6 6.936,8
Endividamento

Consolidado 2.342,1 8.920,0 11.262,1 2.852,6 6.3752 9.227,8
Disponibilidades 3.477,0 - 34770 38764 - 38764
Endividamento

Liquido - - (7.785,1) - - (5.351,4)

Dentre as operagdes que financiaram o investimento realizado pela empresa em
2011 e a readequacdo do perfil de endividamento, destacaram-se a 3% emissédo
de debéntures nao-conversiveis em margo de 2011, no valor de R$ 600 milhdes e
vencimentos em 2013, 2014 e 2015, além da emissao de bonds no valor de USD 750
milhdes, com vencimento em 2018 e cupom de 8,375% ao ano.

Classificacao de risco - Escala Global

Em outubro de 2011, as agéncias de risco Moody’s e Standard & Poor’s reafirmaram
seus ratings, respectivamente, em ‘B1’ e ‘B+’, revisando para negativa a perspectiva
de longo prazo, em um ano caracterizado por um macrocendrio desafiador, com
alta de pregcos de commodities e demanda internacional impactada pela crise
econdémica mundial.

Em dezembro de 2011, a agéncia de risco Fitch reafirmou seu rating ‘B+’, com
perspectiva estavel, tanto em moeda estrangeira como em moeda local. A
manutengdo do rating confirma a confianga na capacidade da Marfrig de realizar
captura de sinergias e reducao da necessidade de capital de giro, além de otimizacao
da estrutura de capital.
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10. MERCADO DE CAPITAIS

Capital Social

O capital social subscrito e integralizado da Marfrig era de R$ 4.061,5 milhdes em
31 de dezembro de 2011, representado por uma Unica classe de 346.983.954 acoes
ordinarias.

Estrutura Acionaria

A partir de outubro de 2011, os controladores da Marfrig Alimentos S.A., motivados
pela confianga nos sélidos fundamentos da Companhia e em seu significativo
potencial de criagdo de valor, passaram a adquirir, por meio da BM&F Bovespa, agdes
da prépria Companhia, com consequente aumento de participagdo no Capital Social
da empresa.

Abaixo, segue a estrutura aciondria da Marfrig em 31 de dezembro de 2011,
considerando os acionistas com mais de 5% das agdes:

Acionistas Acoes Partic. %
MMS Participagdes/Controladores 164.623.644 47,44%
Acdes em Tesouraria 1.332.598 0,38%
Administradores 187.106 0,05%
BNDESPAR 48.200.827 13,89%
OSI Group 20.117.637 5,80%
Templeton Asset Management 17.407.331 5,02%
Outros 95.114.811 27,41%
Total 346.983.954 100,00%

Posicéo consolidada de 31 de dezembro de 2011.
32 Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acoes

A Marfrig Alimentos concluiu, em 4 de marco de 2011, a subscri¢é@o e integralizagcdo
da 32 Emissao de Debéntures Nao Conversiveis em A¢oes da Companhia, objeto de
oferta de distribuicao publica com esforgos restritos de colocagdo. Foram subscritas
598.200 debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00.

Como mais de dois tergos das receitas da Companhia tem origem em outras moedas
que ndo o Real e no intuito de manter equacionado o perfil de endividamento, optou-
se pela realizagao de uma operagéo de swap, de forma que, tanto a Primeira Série das
Debéntures, remunerada a 127,60% do DI, quanto a Segunda Série das Debéntures,
atualizada pelo IPCA acrescido de juros de 9,5% ao ano, passassem a ser atreladas
a variaga@o cambial do délar norte-americano, acrescido da taxa fixa de 6,98% ao ano.

Emissao de Bonds (Senior Notes)

A Marfrig concluiu, em 9 de maio de 2011 uma oferta no exterior de bonds, com
prazo de vencimento de 7 anos, no valor total de US$ 750 milhdes, por meio de sua
subsidiaria Marfrig Holdings (Europe) B.V. Os bonds, com vencimento em 9 de maio
de 2018, foram emitidos com cupom de 8,375% ao ano e receberam classificacao
de risco em moeda estrangeira B1 pela Moody’s e B+ pela Standard & Poors e
Fitch. A operagdo é garantida pela Marfrig Alimentos S.A. e suas subsidiarias
Seara Alimentos S.A., Unifred - Unido Frederiquense Participagdes Ltda. e Marfrig
Overseas Limited. A transacéo foi realizada com uma extensa base de investidores
de alta qualidade, localizados nos Estados Unidos (41%), Europa (39%), Asia (10%)
e América Latina (10%).

Desempenho Acionario em 2011

As acdes da Marfrig séo negociadas sob o cédigo MRFG3 no segmento Novo Mercado
da BM&FBovespa e participam das seguintes carteiras tedricas:

¢ Ibovespa - indice Bovespa;

IBrX - Indice Brasil;

IBrX-50 - indice Brasil 50;

IGC - Indice de Agbes com Governanga Corporativa Diferenciada;

ITAG - Indice de A¢bes com Tag Along;

INDX - Ipdice do Setor Industrial;

SMLL - Indice BM&F Bovespa Small Cap;

ICON - Indice de Consumo; e

ICO2 - Indice Carbono Eficiente, criado pela BM&FBOVESPA e pelo BNDES para
estimular a gestao de mudancas climéaticas das companhias de capital aberto.

O volume financeiro médio diario das agées em 2011 foi de R$ 32,1 milhdes, contra
R$ 27,0 milhdes em 2010. O nimero médio de negociagdes foi de 3.641 trades/dia,
contra 2.584 trades/dia em 2010. As ag¢des da Marfrig encerraram o ano cotadas a
R$ 8,54, uma desvalorizagao de 44,7% em relacéo a 2010, primordialmente devida
a saida do Fundo GWI de nossa base acionaria, conforme explicado a seguir. No
mesmo periodo, o Indice Bovespa teve desvalorizagédo de 18,9%.

MRFG3 - Liquidez
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Gréfico XIII - Evolugéo de liquidez da Companhia de 2010 a 2011, de acordo com dados
da BM&F Bovespa

Em agosto de 2011, a Companhia comunicou a reducéo de participacao acionaria

relevante dos fundos geridos pela GWI Asset Management S.A., que levou,

juntamente a incertezas sobre o cendrio econémico mundial levou & oscilagdo no

valor de mercado da Companhia. No quarto trimestre de 2011, o valor de mercado da

Companhia era de R$ 8,54, comparaveis a um valor patrimonial de R$ 14,01.

MRFG3: Valor de Marcado (RS 8,54)
x Valor Patrimonial (R$ 14,01)
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(1) Ajustado pelo numero maximo de agdes correspondentes as debéntures
mandatoriamente conversiveis em agdes apds conversdo (em 2015), totalizando
449.024.770 agoes.

Gréfico XIV - Evolugdo comparativa do valor de mercado e do valor patrimonial da agao
da Marfrig desde 2010

11. GOVERNANCA CORPORATIVA

Visdo Geral

A Marfrig estd comprometida com as melhores praticas de Governanga Corporativa
e adota os mais altos padrdes de transparéncia, em respeito aos seus diversos
publicos de interesse: acionistas, investidores, clientes, consumidores, fornecedores,
colaboradores e sociedade. Por ser uma Companhia de capital aberto, a Marfrig segue
as regras da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e da BM&F Bovespa. Além
disso, busca seguir as recomendagdes do Cédigo Brasileiro das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa do IBGC - Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa, -
pois acredita que o aprimoramento continuo de suas praticas de Governanga contribui
para o aumento do valor da Companhia e para a melhora de seu desempenho. Como

br

Relatorio da Administracao — 2011

reconhecimento as suas praticas, a Marfrig foi escolhida, em setembro de 2011, como
uma das ganhadoras do Troféu Transparéncia 2011, conferido anualmente pela
Anefac, Fipecafi e Serasa Experian. A premiagdo marcou também, pela primeira vez
na histéria

do prémio, a entrada de uma representante da industria de alimentos no rol das 15
empresas de capital aberto mais transparentes do mercado.

Conselho de Administracao

O Conselho de Administragdo da Companhia é formado atualmente por 8 Conselheiros,
sendo 3 independentes. A composigao detalhada do Conselho de Administragao
encontra-se no item 18.

Conselho Fiscal permanente

O Conselho Fiscal tem como objetivo fiscalizar os atos da administragdo e opinar
sobre questdes determinadas. A instalagao do Conselho Fiscal na Marfrig foi aprovada
em Assembleia Geral Ordinaria.

Conforme Ata do Conselho Fiscal divulgada na data de 21 de dezembro de 2011, o

Sr. Estefan George Haddad, membro efetivo do Conselho Fiscal da Companbhia, eleito

em 30 de abril de 2011, renunciou ao seu cargo em favor de seu suplente, o Sr. Peter

Vaz da Fonseca, evitando, desta forma, quaisquer conflitos de interesse, em fungéo de

ter assumido um cargo de diretoria na empresa de auditoria BDO RCS. Desta forma,

em 31 de dezembro de 2011, o Conselho Fiscal era composto por 3 membros efetivos

e 2 membros suplentes, sendo que 1 efetivo foi indicado por acionista minoritario com

mais de 5% de participag&o no capital social da Companhia. A composicéo detalhada

do Conselho Fiscal da Marfrig segue abaixo:

Conselho Fiscal

Peter Vaz da Fonseca

Marcilio José da Silva

Marcelo Silva

Roberto Lamb

Carlos Roberto de Albuquerque Sa

Comités de Apoio

A empresa dispoe de 3 comités instalados para apoio ao Conselho de Administragao.

Sao realizadas reunides mensais para implementagao de agdes visando & adogao das

melhores préticas de Governanga Corporativa. Foram nomeados para a coordenagao

dos comités os seguintes Conselheiros Independentes:

* Comité de Auditoria: Sr. Marcelo Maia de Azevedo Correa;

« Comité Financeiro: Sr. Carlos Geraldo Langoni; e

* Comité de Remuneragdo, Recursos Humanos e Governanga Corporativa:
Sr. Antonio Maciel Neto.

Cédigo de Etica

O Codigo de Etica da Marfrig estabelece os valores, principios e atitudes a serem

adotados pelos colaboradores. Inspirado em valores morais acima do simples

cumprimento de leis, o Cédigo orienta sobre os caminhos, atitudes e compromissos

que irdo assegurar a reputacéo e integridade da Companhia na condugao de seus

negoécios e processos ao longo de toda a cadeia, desde o relacionamento com

fornecedores e a aquisi¢cdo de matérias-primas para o processo produtivo, ao cuidado

com o meio-ambiente, atencdo as comunidades onde atua, até a relagdo comercial

e institucional do Grupo Marfrig com seus clientes, consumidores, e acionistas.

Qualquer colaborador, fornecedor, cliente ou outro interessado pode realizar

consultas, apresentar sugestdes ou dentincias sobre violagdes ao referido cédigo,

que se encontra disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri).

Cargo

Conselheiro Efetivo
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente
Conselheiro Efetivo
Conselheiro Suplente

Plano de Opc¢édo de Compra de Acbes

A Companhia mantém um programa de remuneragdo varidvel de longo prazo em
opgdes de agdes restritas para seus executivos e conselheiros. O Plano tem por
objetivo permitir que conselheiros, administradores, funcionarios e prestadores
de servicos da Companhia ou de outras sociedades sob o seu controle, sujeitos a
determinadas condigoes, adquiram agées da Companhia, com vistas a: (a) estimular
a expansao, o éxito e a consecugao de seus objetivos sociais; (b) alinhar os interesses
dos acionistas da Companhia aos de administradores, funciondrios e prestadores de
servigos ou outras sociedades sob o seu controle; e (c) possibilitar a Companhia ou
outras sociedades sob o seu controle atrair e manter a ela vinculados conselheiros,
administradores, funcionarios e prestadores de servigos. Em dezembro de 2011, 147
colaboradores tinham sido contemplados pelo Plano de Opgao de Compra de Agoes,
que esta disponivel no website da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da
CVM (www.cvm.gov.br).

Politica de Negociacao

A Politica de Negociagdo de Valores Mobiliarios de emissdo da Marfrig Alimentos
S.A. tem como objetivo estabelecer regras e procedimentos a serem adotados pela
Companhia e pessoas a ela vinculadas, para negociagao de valores mobiliarios por ela
emitidos, assegurando a todos os publicos interessados na Companhia uma conduta
ética daqueles que possuem informagdes relevantes. A Politica também tem o objetivo
de coibir e punir o uso indevido de informagdes privilegiadas por parte daqueles que
as detém. A Politica de Negociagédo de Valores Mobiliarios esta disponivel no website
da Companhia (www.marfrig.com.br/ri) e no site da CVM (www.cvm.gov.br).

Gestao de Risco

Em suas atividades, a Companhia esta sujeita a riscos de mercado relacionados
a variagcbes cambiais, flutuagdo das taxas de juros e a oscilagdes de precos de
commodities. Com o objetivo de minimizar esses riscos, a Companhia dispde de
politicas e procedimentos para administrar tais exposi¢des e pode utilizar instrumentos
de protegéo, desde que previamente aprovados por seu Comité Financeiro. Além disso,
as estratégias do Grupo de diversificacdo geogréfica, de proteinas e de mercados
estao atreladas a visdo de gestéo de riscos. A distribuicdo geografica do Grupo, bem
como diversidade de seu portfélio, permitem que a Corporag@o possa prosseguir com
suas atividades sem que seja severamente afetada em caso de imposi¢édo de barreira
sanitaria ou econdmica, ou ainda em caso de grandes flutuagdes de prego ou custo
dos produtos e de seus insumos.

12. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

O Grupo Marfrig trabalha para se tornar referéncia em sustentabilidade no seu
segmento de mercado. Para tanto, segue uma estratégia de aperfeicoamento
continuo e de inovagao tecnoldgica, aliada a transparéncia de suas agoes e praticas
de governanga corporativa.

A busca pela sustentabilidade dos negécios € um dos pilares da estratégia do Grupo
Marfrig e se reflete na expanséo de suas atividades, sempre alicergadas no conceito
de triple bottom line, que se traduz pelos pilares social, ambiental e econdémico, -
ou, genericamente, pessoas, planeta, e resultados. A Marfrig tem como compromisso
manter este equilibrio, respeitando os aspectos culturais, praticas de negdcios e
especificidades locais de cada uma de suas unidades.

Neste sentido, em 2011, a Marfrig mapeou globalmente, pela primeira vez, as
emissdes de GEE em toda a base produtiva, gerando o 1° relatério global de
emissdes, documento que servird de base para o avan¢o de uma série de programas
na area ambiental, rumo a economia de baixo carbono. Além disso, a Companhia
elaborou, também pela primeira vez, relatério anual de Sustentabilidade com base nos
parametros GRI (Global Reporting Initiative).

O Grupo Marfrig tem o Desenvolvimento Sustentavel como maneira ética de condugcao
de seus negdcios e criagao de valor a longo prazo, envolvendo seus diversos publicos
relacionados, dentre os quais, clientes, consumidores, fornecedores, parceiros,
integrados, colaboradores, acionistas e investidores, instituigdes financeira, sociedade
civil e governo, entre outros.

A adesao aos principais compromissos publicos relacionados a sustentabilidade
empresarial no setor reflete a visdo proativa adotada pelo Grupo, que nao apenas
reage as demandas legais, mas antecipa solugdes.

A Estratégia Corporativa de Sustentabilidade, que permeia todas as divisbes do
grupo, é composta por seis dimensoes, sustentadas por 23 pilares, conforme abaixo:

Cadeia de
Suprimen- Tecnol6-
tos gica Produto
* Respon- * Agro- * Mudan- ¢ Inovagao | e Visao * Valor
sabilidade pecudria cas Clima- | , Pionei- de Longo Nutricio-
social sustentavel | ticas rismo Prazo nal
* Diversi- * Relacio- * Re- « Enge- * Gestao * Quali-
dade namento cursos nharia de Custos dade
« Instituto com forne- | Naturais « Pesquisa | ° Gestdo « Alimen-
Marfrig de | cedores * Matriz & Desen- de Riscos | to Seguro
Sustenta- * Bem es- Energé- volvimento | € Oportu-
bilidade tar animal tica nidades
* Segu- * Residu-
ranca do os Sdélidos
trabalho « Biodiver-
e salde sidade
ocupacio- )
nal « Ciclo de
Vida

As principais a¢des de Sustentabilidade do Grupo Marfrig estao disponiveis no site de
Sustentabilidade da Companhia, www.marfrig.com.br/sustentabilidade.

13. GESTAO DE PESSOAS

Em 2012, a Marfrig anunciou sua nova estrutura organizacional, que, desenvolvida em
conjunto com a consultoria Bain & Company, reduz a complexidade de sua estrutura,
buscando melhor foco e apoio estratégico na gestdo dos negdcios, bem como a
valorizagdo dos ativos humanos da Companhia.

Em 2011, o Grupo Marfrig trabalhou na unificagdo das praticas e politicas de RH,
focando na consolidacédo dos segmentos do Grupo. Nas diversas divisdes, foram feitos
investimentos em treinamento e capacitacdo de profissionais, estimulos a gestao
participativa e incentivos a formagao de lideres.

Foram aprimoradas as diretrizes do sistema de salde e seguranca no trabalho,
visando a diminuicao da exposicao dos empregados a riscos de acidentes e doengas
ocupacionais. No Brasil, foram realizadas campanhas internas de combate contra a
dengue, contra o cancer de mama e contra a osteoporose, além de campanhas de
arrecadacdo de agasalhos, material escolar e de donativos as vitimas de desastres
ambientais.

O Cédigo de Etica do Grupo Marfrig permeia todas as unidades industriais, comerciais
e administrativas, em todos os paises onde a Empresa esta presente, o que propicia
a Corporacéo a formacéo de uma cultura Unica e global, regida pelos mesmos valores
morais e socio-ambientais.

As praticas de gestao voltadas para o publico interno e externo colocam a Marfrig
como uma empresa de vanguarda no trato das mdltiplas relacdes, em ambos os
ambientes nacional e internacional. A empresa atende todas as determinagdes da
OIT (Organizagao Internacional do Trabalho), bem como as Legislagbes dos paises
onde atua, desenvolvendo campanhas de orientagdo em relagdo a seguranga e
treinamentos quanto ao uso correto de EPIs (equipamento de protecado individual),
além de registrar todos os acidentes de trabalho e doencas profissionais.

Colaboradores

O Grupo Marfrig encerrou o ano de 2011 com 84.535 colaboradores espalhados
pelo mundo, apresentando uma redugao de 6,7% em relagédo a 2010. Essa redugao
é explicada principalmente pelos ajustes realizados no Brasil, tanto em termos de
desativacdo tempordria de plantas como em redugao de turnos de trabalho, com
intuito de otimizar a capacidade produtiva e as margens da Companhia. O quadro
abaixo mostra o nimero de funcionarios, por Divisao:

Divisao dez/11 dez/10
Marfrig Holding 144 104
Bovinos - Brasil 16.967 20.390
Bovinos - Operagdes Internacionais 9.539 9.965
Aves, Suinos & Processados - Brasil 35.284 36.435
Aves, Suinos & Processados -

Operagoes Internacionais @ 22.601 23.731
Total 84.535 90.625

©Inclui os colaboradores da Marfood (USA) e do Chile.

@ Inclui os colaboradores da MoyPark e da Keystone.

Do total de colaboradores, 59% sao homens e 41% s@o mulheres, em linha com o
perfil de 2010. Por ser uma empresa jovem, 66% dos empregados possuem até 5
anos de empresa, 19% possuem entre 5 e 10 anos e 15% estdo na empresa ha mais
de 10 anos.

Em relagao a faixa etéria, 57% dos colaboradores tém até 35 anos, sendo que 36%
estdo na faixa etéria entre 25 e 35 anos. 43% dos colaboradores tém mais de 35 anos.

O turnover médio mensal da Companhia é de 3,64%, uma redugao de 15 p.b.s./més
em relagdo a 2010.

O faturamento liquido por funcionério teve um aumento de 21,4% em relagdo a 2010.

Indicadores 2011 2010 Var. %
Numero de funcionarios 84.535 90.625 (6,7%)
Média do n? de funcionarios no ano 88.263 77.683 13,6%
Faturamento Liquido por funcionério/

ano - R$ mil 2481 204,4 21,4%

O Posicao de 31 de dezembro de 2011

14. PROJECOES EMPRESARIAIS DE RESULTADOS

Devido a situagdo macroecondémica instavel, volatilidade cambial e de pregos de
matérias-primas, tais quais gréos e gado, a Marfrig optou, para os exercicios de 2011
e 2012, por nao divulgar ao mercado proje¢des (“Guidance”) de Resultados.

15. CLAUSULA COMPROMISSORIA

A Companhia, seus administradores, e membros do conselho de administracao
obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia
que possa surgir entre eles, relacionada, ou oriunda, em especial, da aplicagao,
validade, eficacia, interpretacéo, violagdo e seus efeitos das disposicdes contidas no
Contrato de participacdo no Novo Mercado, no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado, no Estatuto Social, na Lei das Sociedades por A¢des, nas normas editadas
pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nos
regulamentos da BM&FBOVESPA, nas demais normas aplicaveis ao funcionamento
do mercado de capitais em geral, nas Clausulas Compromissérias e no Regulamento
de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, conduzida em conformidade
com este ultimo Regulamento.

16. RELACIONAMENTO COM AUDITORES

Em atendimento a Instrugado CVM n®381/2003, que trata da prestacéo de outros servicos
pelos nossos auditores independentes, KPMG AUDITORES INDEPENDENTES e
BDO no exterior, informamos que o total referente a prestacao de outros servigos
que nao os de auditoria independente nao representam mais de 35% dos honorarios
globais pagos ao grupo de auditores da Marfrig Alimentos S.A. e suas controladas.

17. EVENTOS SUBSEQUENTES

¢ Em 30 de janeiro de 2012, a Marfrig anunciou o novo CEO da Seara Alimentos, David
Alan Palfenier, 55 anos, bacharel em administracdo de empresas com énfase em
marketing pela Eastern Washington University. David atuava anteriormente como
Presidente da ConAgra Foods, Consumer Foods International, e substituiu Mayr
Bonassi no comando da Seara a partir de fevereiro de 2012. Mayr, que permaneceu
por 5 anos a frente das operacdes de Aves, Suinos e Industrializados do Grupo
Marfrig no Brasil, anunciou sua aposentadoria no final de 2012. Até 14, Mayr fara a
transi¢ao do cargo para seu substituto e atuara para a Companhia como Membro do
Conselho Consultivo.

¢ Em 31 dejaneiro de 2012, a Marfrig comunicou um acidente acontecido no curtume de
Bataguassu (MS). O curtume foi isolado para pericia técnica. Informacdes preliminares
indicaram que houve reagdo quimica no descarregamento de insumos realizado por
uma empresa terceirizada. A unidade frigorifica de abate e processamento de carne
bovina de Bataguassu, préxima ao curtume, néo foi atingida pelo acidente.



Marfrig Alimentos S.A.

CNPJ/MF n° 03.853.896/0001-40
Companhia Aberta

@NOVO

MERCADO

oS3

IBRX 50

IBOVESP%

ZEINDX  #51C02 e MLCX

w5 ITAG

A
Corpora

* Em 13 de fevereiro de 2012, a Companhia comunicou a conclusao do processo de
due diligence e a celebragé@o de contrato definitivo, irretratavel e irrevogavel para a
venda do negdcio de servigos de logistica especializada para redes de servigo rapido
de alimentacao dos EUA, Europa, Oriente Médio, Oceania e Asia de sua subsidiaria
Keystone Foods LLC. para a empresa The Martin-Brower Company, L.L.C. O prego de
venda agregado dos ativos e negécios foi confirmado em USD 400 milhdes.

¢ Em 27 de fevereiro de 2012, a Companhia anunciou sua nova estrutura organizacional,
aprovada pelo Conselho de Administragdo em reunido realizada na mesma data, com
constituicdo de um novo segmento de negdcio, a Seara Foods, cujo objetivo é garantir
uma maior integracao e criacdo de mais sinergias operacionais no segmento de aves,
suinos e alimentos processados do Grupo - constituido por Seara, Moy Park e Keystone
Foods. Apesar da integracao, as trés unidades continuardo operando com identidades
préprias e as alteragbes na divisao, bem como na Holding do Grupo nao alterardo o
formato de divulgacéo das informagdes financeiras ja utilizado pela Marfrig Alimentos S.A.

* Em 20 de margo de 2012, a companhia anunciou juntamente com a BRF - Brasil

Foods S.A., em complementagdo ao Fato Relevante divulgado em 08 de dezembro
de 2011, a assinatura de um Contrato de Permuta de Ativos e Outras Avencas,
estabelecendo os principais termos e condi¢cOes para a transacao de determinados
ativos oriundos do TCD - Termo de Compromisso de Desempenho.
A transagado visa o fortalecimento da posicdo da marca Seara mercado interno
brasileiro, dobrando sua capacidade de produgdo de elaborados e processados,
aumentando seu market share e permitindo que seus produtos cheguem a um
nimero ainda maior de consumidores, com qualidade, seguranca e agilidade.

A implementacdo da transacao esta sujeita a aprovagdo do CADE - Conselho
Administrativo de Defesa Econémica.

18. CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Conselho de Administracédo Cargo
Marcos Antonio Molina dos Santos Presidente
Marcia Aparecida Pascoal Margal dos Santos Conselheira
Rodrigo Margal Filho Conselheiro
David G. McDonald Conselheiro
Alain Emilie Henry Martinet Conselheiro

Relatorio da Administracao — 2011

Conselho de Administracao
Marcelo Maia de Azevedo Correa
Carlos Geraldo Langoni

Antonio Maciel Neto

19. DIRETORIA
Diretoria

Marcos Antonio Molina dos Santos
Ricardo Florence dos Santos

Cargo
Conselheiro Independente
Conselheiro Independente
Conselheiro Independente

Cargo

Diretor Presidente

Diretor Executivo de Estratégia
Corporativa e de Rl

Diretor Operacional

Diretor Administrativo e Financeiro

James David Ramsay Cruden
Alexandre José Mazzuco

20. DECLARAGAO DO DIRETOR PRESIDENTE

Eu, Marcos Antonio Molina dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, nao havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstracdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A,, e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstragdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posigdo patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sao Paulo, 23 de margo de 2012
Marcos Antonio Molina dos Santos

21. DECLARAGAO DA DIRETORIA DE RELACOES COM INVES-
TIDORES

Eu, Ricardo Florence dos Santos, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre
os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no
parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, nao havendo qualquer
discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstracdes Financeiras relativas

ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A., e
baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstragdes, refletem
adequadamente todos os aspectos relevantes, bem como a posi¢ao patrimonial
financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sao Paulo, 23 de marco de 2012
Ricardo Florence dos Santos

22. DECLARAGAO DA DIRETORIA OPERACIONAL

Eu, James David Ramsay Cruden, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento,
no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes
sobre os resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides
expressas no parecer elaborado pela KPMG Auditores Independentes, nao
havendo qualquer discordancia. 2 - Revisei este relatério das Demonstragdes
Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da MARFRIG
ALIMENTOS S.A., e baseado nas discussdes subsequentes, concordo que tais
Demonstragdes, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, bem
como a posi¢cdo patrimonial financeira correspondente aos periodos apresentados.

Sao Paulo, 23 de marcgo de 2012
James David Ramsay Cruden

23. DECLARACAO DA DIRETORIA ADMINISTRATIVA E FINAN-
CEIRA

Eu, Alexandre José Mazzuco, declaro que: 1 - Baseado em meu conhecimento, no
planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre os
resultados de auditoria, que revisei e concordo com as opinides expressas no parecer
elaborado pela KPMG Auditores Independentes, ndo havendo qualquer discordancia.
2 - Revisei este relatério das Demonstragoes Financeiras relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2011, da MARFRIG ALIMENTOS S.A., e baseado nas discussodes
subsequentes, concordo que tais Demonstracgdes, refletem adequadamente todos os
aspectos relevantes, bem como a posicdo patrimonial financeira correspondente aos
periodos apresentados.

Séao Paulo, 23 de marcgo de 2012
Alexandre José Mazzuco

Balancos Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 (Valores expressos em milhares de reais)

Nota Controladora Consolidado Nota Controladora Consolidado
ATIVO Explicativa _31/12/2011 31/12/2010 _31/12/2011 _31/12/2010 PASSIVO Explicativa _31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 422.367 147.582 1.076.820 738.048 Fornecedores 344.484 341.911 2.783.120 2.310.763
Aplicagdes financeiras 5 877.065 2.106.438 2.400.140  3.138.308 Pessoal, encargos e beneficios sociais 15 50.507 156.892 483.685 537.079
Valores a receber - clientes nacionais 6 193.588 237.948 1.032.510 1.109.851 Impostos, taxas e contribuicdes 16 23.398 28.609 171.246 171.627
Valores a receber - clientes internacionais 6 187.634 154.172 270.396 252.094 Empréstimos e financiamentos 17 900.473 1.459.146  2.277.085  2.852.561
Estoques de produtos e mercadorias 7 533.513 576.124 2.526.827 2.249.314 Titulos a pagar 20 237.583 152.857 434.158 313.632
Ativos biolégicos 8 25.609 118.058 711.169 693.040 Arrendamentos a pagar 18 3.970 49.826 59.911 89.018
Impostos a recuperar 9 467.002 439.610 1.025.496 868.638 Dividendos a pagar 23.5 412 4.865 412 4.865
Despesas do exercicio seguinte 6.143 7.178 85.689 68.008 Juros sobre o capital préprio 23.6 14.465 91.769 14.465 91.769
Titulos a receber 10 405.193 110.753 28.362 2.877  Juros sobre debéntures 19 180.299 132.000 180.299 132.000
Adiantamentos a fornecedores 17.179 57.616 33.166 64.909 Antecipagbes de clientes 84.350 181.687 106.918 181.687
QOutros valores a receber 19.954 44.806 168.538 215.152 Outras obrigagdes 14.706 5.847 161.850 263.558
Total do ativo circulante 3.155.247 4.000.285 9.359.113 9.400.239 Total do passivo circulante 1.854.647 2.605.409 6.673.099 6.948.559
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 17 4.205.854 3.846.442 8.326.043 6.375.244
Impostos, taxas e contribuicoes 16 78.921 94.048 244.048 291.686
Imposto de renda e contribui¢do social deferidos 22 128.737 135.321 1.415.676 1.463.436
Nao circulante Provisdes para contingéncias 21 12.055 15.250 188.725 223.686
Aplicagdes financeiras 5 100 189 897 7.690 Arrendamentos a pagar 18 4.756 24.418 242.823 230.193
Depdsitos judiciais 23.375 19.412 24.901 19.548  Debéntures a pagar 19 593.951 - 593.951 -
Titulos a receber 10 1.594.075  1.024.247 37.912 11.078  Titulos a pagar 20 651.745 107.204 30.537 380.461
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 11 721.548 385.914  1.443.536 893.100 Outros - - 210.018 189.908
Impostos a recuperar 9 618.731 529.940 1.188.552 1.008.235 Total do passivo nao circulante 5.676.019  4.222.683 11.251.821 9.154.614
Outros valores a receber 5.341 5.245 85.294 99.818  Patrimonio liquido
2.963.170 1.964.947 2.781.092  2.039.469 Capital social 23.1 4.061.478  4.061.478  4.061.478  4.061.478
Investimentos 12 4.728.944  4.796.225 13.195 10.040 (-) Gastos com emissao de acoes 23.1 (74.960) (74.960) (74.960) (74.960)
Imobilizado 13 1.448.238 1.460.474 7.095.302 6.685.588 Reserva de capital 2.460.085 2.468.450 2.460.085 2.468.450
Ativos biolégicos 8 - - 219.783 277.554 Debéntures conversiveis em agdes 23.2 2.500.000 2.500.000 2.500.000 2.500.000
Intangivel 14 968.775 959.449  4.354.956 4.186.696 Encargos na emissao de debéntures conversiveis 23.2 (20.693) (12.328) (20.693) (12.328)
7.145.957 7.216.148 11.683.236 11.159.878 Aquisicdo de agdes em controladas (19.222) (19.222) (19.222) (19.222)
Reservas de lucros 38.122 44.476 38.122 44.476
Reserva legal 23.3.1 44.476 44.476 44.476 44.476
Retencao de lucros 7.348 7.348 7.348 7.348
Acoes em tesouraria 23.3.2 (13.702) (7.348) (13.702) (7.348)
Total do ativo nio circulante 10.109.127 9.181.095 14.464.328 13.199.347 Outros resultados abrangentes 23.4 508.844 416.988 508.844 416.988
Ajuste de avaliagao patrimonial 23.41 (51.359) 109.423 (51.359) 109.423
Ajuste acumulado de conversao 23.4.2 560.203 307.565 560.203 307.565
Prejuizos acumulados (1.259.861) (563.144) (1.259.861) (563.144)
Patrimoénio liquido de controladores 5.733.708  6.353.288  5.733.708 _ 6.353.288
Participagao de n&o controladores 23.7 - - 164.813 143.125
Total do patriménio liquido 5.733.708 _ 6.353.288 _ 5.898.521 _ 6.496.413
Total do ativo 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586 Total do passivo e patrimoénio liquido 13.264.374 13.181.380 23.823.441 22.599.586

Demonstracao dos Resultados Encerrados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010
(Valores expressos em milhares de reais, exceto o resultado por acdo)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota Controladora Consolidado Nota Controladora Consolidado
Explicativa 2011 2010 2011 2010 Explicativa 2011 2010 2011 2010
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 24 4.453.974 3.900.258 21.884.909 15.878.469 PREJUIZO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS (1.088.231) (18.830) (1.276.650) (271.500)
Custo dos produtos vendidos 25 _(3.386.728) _(3.082.652) (18.742.292) (13.277.024)
LUCRO BRUTO 1.067.246 817.606 3.142.617  2.601.445 PROVISAO PARA IR E CONTRIBUICAO SOCIAL 342.219 164.924 529.967 411.592
Imposto de renda 32 251.631 121.491 406.410 296.372
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (2.155.477) (836.436) (4.419.267) (2.872.945) Contribuicao social 32 90.588 43.433 123.557 115.220
Comerciais 25 (298.457) (265.002) (1.487.362) (1.407.500)
Administrativas e gerais 25 (139.648) (135.169) (796.797) (562.688) ) p
Resultado com equivaléncia patrimonial (273.398) 429.117 - _ (PREJUIZO) LUCRO NO EXERCICIO (746.012) 146.094 (746.683) 140.092
Outras receitas (despesas) operacionais 84.773 5.192 173.818 244.485
Resultado financeiro 26 (1.528.747) (870.574) (2.308.926) (1.147.242) ATRIBUIDO A:
Receitas financeiras 259.933 217.149 398.837 253.585 T o
Variagao cambial ativa 254.399 170.274 564.983 282.714  Participagéo dos acionistas controladores (746.012) 146.094 (746.012) 146.094
Despesas financeiras (1.319.916) (962.808) (1.927.054) (1.295.787) Participagao dos acionistas nao-controladores - - (671) (6.002)
Variagdo cambial passiva (723.163) (295.189) _(1.345.692) (387.754) (746.012) 146.094 (746.683) 140.092
RESULTADO OPERACIONAL (1.088.231) (18.830) _(1.276.650) (271.500) (Prejuizo) Lucro bésico por agéo - ordinaria (2,1533) 0,4216 (2,1533) 0,4216

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

Conselho de Administragéo
(=52, [=]

MARCIA APARECIDA PASCOAL MARCAL DOS SANTOS - Conselheira
RODRIGO MARCAL FILHO - Conselheiro
DAVID G. MCDONALD - Conselheiro
ALAIN EMILIE HENRY MARTINET - Conselheiro
MARCELO MAIA DE AZEVEDO CORREA - Conselheiro Independente

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS
Presidente

CARLOS GERALDO LAN

ANTONIO MACIEL NETO - Conselheiro Independente

MARCOS ANTONIO MOLINA DOS SANTOS - Diretor Presidente
RICARDO FLORENCE DOS SANTOS - Diretor Executivo de Estratégia Corporativa e de RI
JAMES DAVID RAMSAY CRUDEN - Diretor Operacional
ALEXANDRE JOSE MAZZUCO - Diretor Administrativo e Financeiro

IGONI - Conselheiro Independente

Rogerio de Moraes Freitas
Contador — CRC n® 1SP226572/0-0

Acesse o balanco integral
usando um celular com

Nota: A integra do Relatério da Administracéo e as Demonstracdes Contabeis, com o Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstragdes Financeiras, encontra-se publicada nos jornais
Valor Econémico, Diario Oficial do Estado de Sao Paulo do dia 27 de margo de 2012 e no site de Relagdes com Investidores da Companhia: http://ri.marfrig.com.br.

www.marfrig.com.br

aplicativo leitor QRCODE,
ou pelo site:
http://ri.marfrig.com.br
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